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ВВЕДЕНИЕ 
 
С усилением экономической глобализации и финансовой 
интернационализации региональное валютно-финансовое сотрудничество 
находится на подъеме. Китай, как мощная растущая экономическая держава, 
устанавливая более тесные экономические связи с другими экономиками, 
имеет большое влияние на мировое экономическое развитие.  
Китай является примером того, что эффективного экономического 
роста добиваются государства, использующие продуманную валютно-
финансовую политику. На сегодняшний день, по данным Всемирного Банка, 
на Китай приходится 12,5% мирового ВВП.  
Современная мировая валютно-финансовая система меняется. 
Усиливается роль Китая в валютно-финансовом глобальном сотрудничестве, 
возрастает значимость юаня в мировой валютной системе.  
С момента образования КНР национальная валюта страны проделала 
долгий путь – от жестко регулируемого, неконвертируемого инструмента 
планового распределения ресурсов до значимой валюты мира (по доле в 
международных платежах) и до единственной валюты развивающейся 
страны, одобренной в ноябре 2015 г. на вхождение (с 1 октября 2016 г.) в 
корзину СДР.  
При этом опыт Китая уникален, так как он добился подобного статуса, 
оставаясь развивающейся страной и сохраняя определенные ограничения по 
счету операций с капиталом в условиях форсируемой индустриализации и 
все более активного вовлечения КНР в систему глобальных процессов. 
Неустойчивость валют развитых стран в результате мирового финансового и 
экономического кризиса 2007-2009 гг. привела к осознанию необходимости 
реформирования мировой валютной системы и возможному усилению 
позиций национальных валют.  
В этих условиях относительно успешное преодоление китайской 
экономикой кризиса привело к укреплению валюты Китая – юаня на 
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мировых валютно-финансовых рынках по мере углубления его 
интернационализации и повышения доли китайской валюты в 
международном платежном обороте.  
В 2017 г. более 100 стран использовали юань для обслуживания 
торговли Китая.  
С 1 января 2010 г. вступило в силу соглашение о зоне свободной 
торговли Китая со странами АСЕАН, в 2013 г. Китай и Австралия 
приступили к прямой конвертации своих национальных валют, в 2014 г. 
начались прямые торги юанем и новозеландским долларом. В этом же году 
Китай и Россия договорились об увеличении объема прямых расчетов в 
национальных валютах. В совокупности это способствовало росту 
китайского экспорта и расчетов в юанях в АТР. При этом тенденция 
увеличения расчетов в мировом товарообороте с использованием юаня 
постоянно укрепляется.  
Валютная политика по регулированию курса китайского юаня 
оказывает существенное влияние на валютную политику соседних стран. 
Россия является основным торговым партнером Китая. Следуя 
международной практике, российские фирмы в последнее время все в 
большей степени проявляют интерес к использованию юаня в расчетах по 
внешнеторговым контрактам с китайскими партнерами, что позволит довести 
российско-китайский товарооборот к 2020 г. до 200 млрд долл.  
Все вышеуказанное подтверждает актуальность выбранной темы.  
Новое положение КНР в мировой экономике привлекает внимание 
ученых, аналитиков, экспертов. 
Вопросы валютно-финансового развития Китая, а также углубления 
интернационализации национальной валюты - юаня, рассматриваются в 
работах таких китайских авторов как Инь Цзяньфэня, Ли Фую, Чжун Вэй, Ли 
Ченва, а также анализируются российскими и зарубежными авторами, среди 
которых можно выделить работы, В.П. Андреева, Т.Д. Валовой, М.В. 
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Жарикова, Л.Н. Красавиной, В.Ю. Катасонова, И.Н. Платоновой, В.Н. 
Самарцева, Д.С. Смыслова, И.З. Ярыгиной, Б. Эйхенгрина и М. Кавай и др.  
С точки зрения влияния курса юаня на внешнюю торговлю, интерес 
представляют работы У. Клайн, Р. Раджан и Х. Беверенотти, А.И. Биндера, 
Д.А. Изотова.  
Целью выпускной квалификационной работы является изучение 
проблем и перспектив развития валютного рынка Китая. 
Для реализации данной цели были поставлены следующие задачи:  
- исследование теоретических основ функционирования валютного 
рынка,  и основных этапов формирования валютной политики Китая;  
- оценка современного валютного рынка Китая, в том числе анализ 
китайского юаня как перспективной мировой валюты;  
- выявление проблем развития валютного рынка Китая и направления 
его развития. 
Объектом исследования выступает валютный рынок Китая. 
Предметом исследования является проблемы современного валютного 
рынка КНР и направления валютной политики Китая по укреплению своей 
роли в глобальном валютно-финансовом пространстве. 
Хронологические рамки исследования охватывают, главным образом, 
период с 2001до 2017 гг.  
Теоретической и методологической основой данного исследования 
явились труды российских и зарубежных ученых по проблемам мировой 
экономики, в частности, интернационализации китайской валюты, и 
международных экономических отношений.  
В процессе работы применялись основные методы экономического 
анализа: абстрактно-логический, системный, функциональный, 
сравнительный, статистический и другие методы научного анализа.  
Теоретическую основу работы составили труды российских и 
зарубежных исследователей, специалистов, посвященные теоретическим 
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аспектам валютного рынка Китая, анализу валютно-финансового состояния 
Китая.  
Теоретическая и практическая значимость исследования состоит в том, 
что выявлены проблемы и перспективы развития валютного рынка КНР, что 
позволяет развивать данное исследовательское направление и использовать 
для принятия практических решений.  
Выпускная квалификационная работа состоит из введения, трех глав, 
заключения, списка использованной литературы. 
В первой главе «Теоретические основы функционирования и развития 
национального валютного рынка» рассмотрены сущность, типология и 
составляющие валютного рынка; представлена характеристика основных 
этапов формирования и становления валютного рынка Китая, а также роль 
валютного рынка Китая в международной экономике. 
 Вторая глава «Оценка современного валютного рынка Китая» 
раскрывает такие направления как аналитический обзор современного 
состояния валютного рынка Китая; валюта Китая как перспективная мировая 
валюта и особенности валютной политики Китая. 
  В третьей главе «Тенденции развития валютного рынка Китая»  
выявлены проблемы развития валютного рынка Китая, а также представлены 
направления развития валютного рынка Китая. 
В заключении сделаны выводы по выпускной квалификационной 
работе. 
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ГЛАВА 1. ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ И 
РАЗВИТИЯ НАЦИОНАЛЬНОГО ВАЛЮТНОГО РЫНКА 
 
 
1.1. Сущность, типология и составляющие валютного рынка 
 
 
Валютным рынком называется система экономических отношений 
между банками, а также между банками и их клиентами по поводу купли-
продажи иностранной валюты. 
Сделки купли-продажи иностранной валюты осуществляются, во-
первых, между двумя уполномоченными банками (это значит, что ЦБ выдал 
им лицензию на проведение банковских операций в иностранной валюте), во-
вторых, клиентами банка, вступая во взаимоотношения с ним (банком). 
Запрещено проводить операции по купле-продаже иностранной валюты 
минуя банки. 
 
 
Рис. 1. Структура валютного рынка 
Источник: [5] 
Валютный рынок функционирует в двух сферах: сделки совершаются 
на валютной бирже; сделки по купле-продаже иностранной валюты 
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совершаются на межбанковском валютном рынке, когда банки вступают в 
взаимоотношения минуя биржу. 
Функции валютного рынка показывают значение валютного рынка для 
экономики: 
- обслуживание международного оборота (платежи) товаров, работ, услуг; 
- валютный рынок формирует валютный курс под влиянием спроса и 
предложения; 
- валютный рынок выступает как инструмент государства для проведения 
денежно-кредитной политики; 
- диверсификация национальных валютных резервов; 
- формирование и контроль курсов валют; 
- защита национальной валюты от последствий спекулятивных сделок;  
- содействие развитию внешнеэкономической деятельности – рынок 
обеспечивает своих субъектов валютой, позволяя им, таким образом, 
своевременно осуществлять международные платежи; 
- защита участников валютных отношений от рисков. 
Кроме того, выделяют информационную и регуляционную функции 
валютного рынка. Первая подразумевает снабжение участников валютного 
рынка сведениями о его состоянии. Вторая заключается в организации 
валютных отношений с учётом норм действующего законодательства. 
Реализуются функции валютного рынка через осуществление его 
участниками операций с валютой. 
Особенности мирового валютного рынка как отдельной структуры: 
- существование организационного механизма, обеспечивающего выполнение 
валютных операций. Этот механизм включает финансовую инфраструктуру 
(банки, биржи, брокерские компании) и принципы поведения участников 
мирового валютного рынка, зафиксированные в нормативных актах и 
правилах деятельности; 
- особенность мирового валютного рынка состоит в его способности 
обслуживать международную торговлю, международное движение капитала; 
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- функционирование мирового валютного рынка основано на 
фундаментальных рыночных законах спроса и предложения. На мировом 
валютном рынке валюты разных стран становятся объектами международной 
рыночной оценки. 
Участники мирового валютного рынка — юридические и физические 
лица, совершающие операции на мировом валютном рынке. 
Таблица 1 
Участники валютного рынка 
 
Источник: [5] 
В целом экономическая конъюнктура формирует направления 
валютной политики и становление валютного рынка. Решающими факторами 
признаются «темп инфляции, состояние платежного баланса, разница 
процентных ставок в разных странах, поведение валютных рынков и 
спекулятивные валютные операции, степень использования валюты на 
международных финансовых рынках и в международных расчетах, 
платежеспособность страны и степень доверия к ее валюте, валютная 
политика государства-эмитента, показатели экономического роста страны». 
Основные задачи денежно-кредитной и валютной политики Китая 
представлены на схеме. 
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Рис. 2. Схема взаимосвязи между задачами  
денежно-кредитной политики КНР 
Источник: [7] 
Центральный банк регулирует производственный цикл с учетом его 
влияния на валютный курс и международные потоки капитала; выбирает 
последовательную долгосрочную стратегию, принимает операционные 
решения, позволяющие выявлять возможности для маневра.  
Для достижения поставленных целей применяются определенные 
инструменты: 
 
 
 
Рис. 3. Инструменты валютного регулирования 
Источник: [11] 
В основные меры валютной политики Китая входят два инструмента: 
операции на открытом рынке и валютный контроль. Ко второму могут быть 
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отнесены ограничения на покупку валюты физическими лицами (годовой 
объем покупки не должен превышать 50 тыс. долл.), а также ужесточение 
наказания за нелегальную перевозку валюты через границу. Самым 
существенным является требование почти для всех предприятий 
обязательного обмена иностранной валюты, находящейся в их распоряжении 
[4].  
Осуществляя постепенный переход к экспортно-ориентированной 
экономической модели, Китай использовал валютную политику, влияющую 
на экспорт и инвестиции. 
 
1.2. Характеристика основных этапов формирования и становления 
валютного рынка Китая 
 
После образования КНР в октябре 1949 г. был взят курс на ведение 
плановой экономики советского типа. Правительство Китая унаследовало 
аграрную страну, 89,4% населения которой проживало в сельской местности, 
а промышленность составляла всего 30% национального дохода. В связи с 
этим, экономику государства отличала ограниченность:  
1) валютных запасов и низкий валютный курс в результате 
ограниченности экспортируемых товаров;  
2) доступного капитала и завышение процентных ставок.  
С целью «стабилизации экономической ситуации НБК еще в 1948 г. 
начал выпуск единой обменной валюты»55. Процесс сопровождался 
изыманием из внутреннего оборота региональных денег. Для каждой 
территории, с учетом ее покупательной способности и социального 
положения, был установлен собственный обменный курс.  
Единая валюта называлась по-разному:  
- с ноября 1948 г. — «банкноты НБК» («чжунго жэньминь иньхан чаопяо»);  
- с декабря 1948 г. — «новая валюта» («синьби»);  
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- с января 1949 г. — «кредитный билет НБК» («чжунго жэньминь иньхан 
цюань»);  
- с июня 1949 г. — «юань жэньминьби».  
Реформирование экономики Китая на основе реализации стратегии 
открытости в конце 1970-х годов под руководством Дэн Сяопина означало не 
только выбор рыночной модели экономического развития и реорганизации 
процесса воспроизводства, но и совершенствование валютной политики, 
которая способствовала бы решению внутриэкономических проблем и 
повышению конкурентных позиций страны в мировой экономике. В 
условиях централизованной плановой экономики реформирование валютной 
политики могло происходить только постепенно при ее координации с 
другими инструментами макроэкономического регулирования под 
руководством государства.  
В результате реформирования экономической модели Китая ее 
отличительными особенностями стали:  
- во-первых, низкие процентные ставки для уменьшения издержек по 
процентным выплатам. Банки функционировали как финансовые 
казначейства (банк, будучи посредником в распределении средств, не 
рассматривал операцию выдачи кредита «продуктом» своей хозяйственной 
деятельности, не проводил соответствующих исследований, не стремился к 
увеличению прибыли). Процентная ставка не представляла собой цену, 
которую платят за право использования кредитных средств и не выступала в 
роли инструмента управления потоками капитала. Нематериальные и 
денежные ресурсы распределялись централизованно, установление 
процентных ставок осуществлялось решением Госсовета, то есть  
подразумевалось:  
- единоличное право государства направлять материальные и кредитные 
средства;  
- ограничение мобильности оборотных средств (в отличие от реального 
сектора экономики, деньги и другие материальными ресурсы пассивно 
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находились на балансовых счетах предприятий - не было необходимости 
использования процентных ставок для регулирования спроса и предложения 
на деньги);  
- присутствие дополнительного кредитного механизма для натурального 
распределения ресурсов (фонды, талоны). 
- Во-вторых, завышенный валютный курс, выгодный для импорта 
оборудования. В правительстве КНР отмечали: «Цель импорта — заложить 
основу для индустриальной независимости Китая, чтобы в будущем КНР 
могла производить все необходимые товары и не зависеть от других стран». 
Нехватка валюты вела к применению мер по ее удержанию и распределению 
на приоритетные цели (импортные лицензии и квоты, влияющие на 
структуру импорта; импортные тарифы, ограничивающие ввоз товаров). 
- В-третьих, низкая номинальная заработная плата для обеспечения 
достаточной прибыльности предприятий и покрытия кредитов, а также 
аккумулирования средств для реинвестирования.  
- В-четвертых, недорогие сырье и товары первой необходимости для 
обеспечения возможности поддержания низкой номинальной заработной 
платы. 
Относительно успешное преодоление китайской экономикой мировых 
финансовых и экономических кризисов по сравнению с развитыми странами, 
неустойчивость валют которых привела к осознанию необходимости 
реформирования мировой валютной системы и возможному усилению 
позиций национальных валют, в частности валюты Китая – юаня 
(жэньминьби). 
Одним из условий реализации политики открытости экономики, к 
которой Китай приступил в 1980-е гг., является либерализация валютной 
политики, предполагающая изменения в регулировании валютного рынка. 
Состоявшийся в 2012 г. XVIII съезд КПК подтвердил, что в течение 12-й 
пятилетки (2011-2015 гг.) будет продолжена политика постепенной 
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интернационализации курса китайского юаня, дальнейшей либерализации 
валютных операций, совершенствования финансового рынка. 
В числе задач экономического и социального развития Китая, в ходе 
реализации которых предусмотрено совершенствование системы рыночного 
установления валютного курса, расширение использования китайского юаня 
в трансграничных расчетах и стимулирование конвертируемости китайской 
валюты по капитальным операциям. 
Важнейшей целью совершенствования валютной политики КНР 
является достижение интернационализации национальной валюты, что 
должно способствовать устойчивому экономическому росту. На сегодня 
международный статус китайской валюты не в полной мере соответствует 
экономимической мощи Китая. 
Увеличение доли расчетов в китайской валюте во внешней торговле 
рассматривается как первый успешный шаг на пути интернационализации 
жэньминьби. 
По данным Общества международных межбанковских финансовых 
телекоммуникаций (SWIFT), в 2016 г. жэньминьби перегнал швейцарский 
франк и вышел на 7-е место в мире среди валют, используемых для оплаты 
торговых сделок. Наиболее широко китайская валюта используется для 
платежей между странами Юго-Восточной Азии. 
Наиболее существенно – на 563% выросли платежи между Китаем и 
Южной Кореей, которая занимает восьмое место в мире по использованию 
жэньминьби для международных платежей (за исключением Китая и 
Гонконга). 
Одним из уроков азиатского кризиса 1997-1998 гг., который для Китая 
стал не столь разрушительным, как для других стран Азиатско-
Тихоокеанского Региона, явилась необходимость реформирования валютной 
политики и финансовых рынков перед угрозой спекулятивных атак и 
давления со стороны западных стран, в первую очередь США, но в то же 
время этот процесс должен происходить постепенно. 
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Упрочению позиций юаня в регионе Юго-Восточной Азии 
предшествовало движение по достаточно длинному пути. Одним из первых 
шагов в этом направлении стало участие в коллективных мерах по 
углублению интеграции в регионе Азиатско-Тихоокеанского Региона, 
которой должно способствовать совершенствование системы взаимных 
платежей и расчетов.  
В расширении использования юаня во взаимных расчетах со странами 
АСЕАН, Японией и Южной Кореей в целях противодействия возможным 
валютно-финансовым кризисам важную роль сыграла договоренность в мае 
2000 г. о создании расширенной региональной системы конвертации 
национальных валют и формировании сети валютных своп-операций в 
Чингмае (Таиланд).  
В соответствии с «Чингмайской инициативой» (Chiang Mai Initiative 
Multilateralisation) к 2004 г. было подписано своп-соглашений на сумму 35,6 
млрд долл., а в мае 2008 г. страны АСЕАН+3 приступили к формированию 
под эгидой Азиатского банка развития многостороннего пула обмена 
валютными резервами в размере 80 млрд долл., который в 2009 г. был 
увеличен до 120 млрд долл.  
Эта мера, которую эксперты обычно оценивают как попытку создать 
Азиатский валютный фонд в интересах углубления интеграции в Азиатско-
Тихоокеанском Регионе и решения краткосрочных проблем с валютной 
ликвидностью в регионе, по сути, способствовала интернационализации 
валюты Китая, который наряду с Южной Кореей и Японией внес 80% (Китай 
(включая Гонконг) и Япония внесли в фонд по 38,4 млрд долл., Южная Корея 
– 19,2 млрд долл.), а 10 стран АСЕАН оставшиеся 20% средств (все вместе – 
24 млрд долл.). 
В целом, осуществляя постепенный переход к экспортно-
ориентированной экономической модели, Китай использовал валютную 
политику, влияющую на экспорт и инвестиции, поскольку, как отмечает 
профессор А.С. Булатов «инвесторы заинтересованы в экспортной 
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ориентации проектов лишь в том случае, когда происходит экономия 
издержек за счет использования дешевой китайской рабочей силы. Поэтому 
наибольшие валютные доходы приносят, как правило, низкотехнологичные 
трудоемкие отрасли промышленности».  
С другой стороны, «предприятия, перспективные с точки зрения 
передачи технологии, испытывают наибольшие трудности с валютной 
сбалансированностью. Они создаются иностранными инвесторами в 
основном в расчете на освоение внутреннего рынка КНР».  
Наиболее существенные изменения в валютной политике Китая 
произошли после перехода к политике открытости по решению Третьего 
пленума ЦК КПК одиннадцатого созыва, состоявшегося в декабре 1978г., в 
ходе которого было принято решение о переносе центра тяжести в работе 
партии и правительства на решение экономических проблем и была 
провозглашена задача модернизации экономики страны. «Этот пленум 
рассматривается в КНР как «великий исторический переломный момент», 
когда перед партией и государством встал вопрос о выборе пути 
дальнейшего развития. Благодаря принятым решениям пленума, началось 
становление страны на правильный, отвечающий условиям Китая путь 
экономического развития».  
Особенностью развития китайской экономики является тот факт, что 
Китай с 1949 г. осуществлял строительство социализма на советский манер. 
Значительные политические ошибки и перегибы как, например, реализация 
стратегии «большого скачка» (1958-1962 гг.) и культурная революция (1966-
1976 гг.) привели Китай к значительному экономическому кризису, что 
вызвало их критическое осмысление и понимание необходимости нового 
курса.  
Для того, чтобы дать оценку воздействия поэтапного реформирования 
валютной политики и регулирования валютного курса на китайскую 
экономику необходимо выделить изменения в экономике Китая, 
происходившие по мере реализации политики «открытости во вне», для 
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которой характерна постепенность преобразований, на основе достижения 
долгосрочных целей, при гибком подходе к использованию и оценке 
зарубежного опыта, опираясь на экономические преимущества страны.  
В целом до проведения политики открытости Китая экономическое 
развитие страны характеризовалось низким потреблением и низкой 
эффективностью функционирования тяжелой промышленности. 
Китайская экономика была слабо интегрирована в мировую, до начала 
политики открытости показатель зависимости экономики от внешней 
торговли составлял в среднем лишь 8,2% (табл. 2).  
Таблица 2  
Доля внешней торговли в ВВП и экспортная квота Китая (в 1952 -1978гг.), % 
Период Доля внешней 
торговли в ВВП, (%) 
Экспортная квота (%) 
1952—1957  10,41 4,95 
1958—1960  9,67 4,96 
1961—1965  7 3,9 
1966—1978  7,37 3,79 
1952—1978  8,42 4,17 
Источник: [51] 
 
С 1952 по 1978 гг. среднегодовые темпы прироста общего объема 
экспорта Китая составляли 8,42%, в то время как среднегодовые темпы 
прироста валового накопления капитала равнялись 12,11%. Это различие 
привело к меньшей зависимости от экспорта при более значительной доле 
совокупного капитала в ВВП. До начала политики открытости экспортная 
квота Китая составляла в среднем лишь 4,17%, что было недостаточным для 
повышения темпов экономического роста.  
С 1978 г. с начала проведения политики открытости Китай неизменно 
проводит экспортно-ориентированную политику, используя экспортные 
дотации, возврат налогов на экспорт, экспортные кредиты и страхование 
экспорта. Данные инструменты внешнеторговой политики были призваны 
стимулировать экспорт готовой продукции и, таким образом, способствовать 
развитию внешней торговли.  
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По данным Государственного статистического управления КНР, в 1978 
г. общий объем внешней торговли КНР составил 20,64 млрд долл, составив 
0,78% общемирового, после 20 лет проведения реформ, в 2000 г. общий 
объем внешней торговли КНР достиг 474,3 млрд долл, по сравнению с 1979 
г., увеличившись в 16 раза, соответственно доля внешней торговли в ВВП 
тоже увеличились.  
В течение 1979-1999 г. ВВП Китая вырос в 5,7 раза, составив более 1 
трлн. долл. США (по рыночному курсу), прирастая в среднем ежегодно на 
9,6%. ВВП на душу населения увеличился почти в 4,4 раза, 
производительность труда - в 3,6 раз.  
Однако, валютно-финансовый рынок развивался недостаточно быстро 
и эффективно. До проведения политики открытости, китайская экономика 
была высоко централизованной и плановой. Экономический рост до 1978 г. 
обуславливался, главным образом, приростом основного и человеческого 
капитала.  
Реализуемая политика привела к растущей неэффективности 
экономики вследствие низкой эффективности распределения ресурсов, 
вызванной отклонением промышленной структуры от модели, 
продиктованной сравнительными преимуществами, а также и невысокой 
технической эффективностью ввиду слабой мотивации управляющих и 
рабочих. Кроме того, перед Китаем стояла задача повышение своего 
экономического статуса в регионе и в мире. 
Анализ валютной политики Китая, начиная с реализации политики 
открытости до настоящего времени, позволил сделать вывод, что «усиление 
либерализации валютной политики Китая, направлено, с одной стороны, на 
укрепление международного статуса и интернационализацию юаня, на 
реформирование регулирования его курса, а с другой стороны, на вытеснение 
доллара из расчетов по внешнеторговым контрактам для снижения риска 
изменения его курса». 
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В основные меры валютной политики Китая входят два инструмента: 
операции на открытом рынке и валютный контроль. Самым существенным 
является требование почти для всех предприятий обязательного обмена 
иностранной валюты, находящейся в их распоряжении [4].  
Однако вмешательство имеет издержки. Усилия ЦБ по управлению 
обменным курсом и прекращению оттока капитала уменьшают его 
возможности корректировки внутренних затрат по займам, а также 
достижения компромисса в трилемме международных финансов. Кроме того, 
это негативно сказывается на валютных резервах страны, которые 
приблизились к мировому максимуму в 4 трлн долл. в июне 2014 г., а теперь 
готовы «упасть» ниже 3 трлн долл. – на самый низкий уровень с начала 2011 
г. (рисунок 4) [5]. 
 
 
Рис. 4. Объем валютных резервов в Китае в 1997–2016 гг., млрд долл. 
Источник: [10] 
 
Существующий подход дает возможность политикам управлять 
темпами обесценения юаня, предотвращая резкие колебания рынка, 
способные дестабилизировать финансовую систему. Экономическая 
стабильность особенно важна в период выборов на ключевые посты в 
государстве, которые пройдут в 2017 г. Поэтому легко понять, почему 
системе обменного курса, позволяющей осуществлять усиленный контроль, 
отдается предпочтение [7]. 
Исходя из динамики объема операций ЦБ, можно предположить, что 
после долгих лет занижения курса национальной валюты на данном этапе 
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усилия направлены в сторону его завышения. В то время как юань 
обесценился по отношению к доллару более чем на 11 % в номинальном 
значении (с 6,24 до 6,95 юаня за доллар за последние 2 года [8]), реальный 
эффективный курс возрос на 15 % и остается на 7 % выше уровня середины 
2014 г. (рисунок 5). Подобное поведение валютного курса юаня отражает не 
силу экономики Китая, а усилия китайских политиков по предотвращению 
«падения» по сравнению с долларом США. 
 
 
Рис. 5. Номинальный курс юаня к доллару США и реальный эффективный 
обменный курс юаня 
Источник: [10] 
 
Средства управления, скорее всего, лишь тормозят неизбежное. 
Несмотря на то, что китайские резервные запасы остаются крупнейшими в 
мире, если экономика не проявит способность расширяться, не полагаясь на 
новый всплеск кредита, сомнения в финансовой системе и устойчивости 
развития, вероятно, будут усиливаться. 
Завышенное значение говорит о том, что при отсутствии контроля со 
стороны государства курс юаня был бы ниже нынешнего. Возникает вопрос: 
насколько оправданны усилия ЦБ и не эффективнее ли отпустить его в 
«свободное плавание». В краткосрочной перспективе это, вероятно, 
спровоцировало бы «падение» относительно доллара США. Учитывая 
сильную склонность Китая к рыночному вмешательству, в том числе его 
неоднозначную роль в 2015–2016 гг., иностранные вкладчики могут начать 
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выводить ресурсы, опасаясь действий встревоженных политиков и возврата к 
старой тактике [9]. Конечно, ограничения, введенные после 2015 г., смогли 
частично замедлить данную тенденцию, но эти меры можно назвать 
исключительно временными. 
В долгосрочной перспективе регулирование движения капитала не 
решит проблему, вместо этого использование сбережений страны станет 
менее эффективным. Быстрый переход к рыночному обменному курсу 
позволил бы государству сохранить валютные резервы, восстановить 
контроль над внутренней денежно-кредитной политикой и избежать критики 
о манипулировании валютой со стороны США. К тому же валютные резервы 
в Китае являются сбережениями нации, им можно было бы найти лучшее 
применение, нежели пустые траты на интервенцию на валютном рынке [10].  
Однако возникают следующие опасения. Если в этом году Федеральная 
резервная система США увеличит расходы по займам, свободный курс юаня 
начнет снижаться, что подтолкнет капитал к оттоку. При этом, учитывая все 
еще значительный объем резервов, профицит торгового баланса и низкую 
инфляцию, резкого и существенного «падения» валюты ожидать не 
приходится [11].  
Независимо от того, какая политика обменного курса может быть 
реализована и какой режим валютного курса может быть принят, Китаю по-
прежнему необходимо поддерживать контроль над капиталом, чтобы 
уменьшить давление на юань и избежать финансового кризиса, вызванного 
огромным оттоком капитала и другими финансовыми факторами. Серия 
событий 2015 г. продемонстрировала, что в стране еще не созданы условия 
для либерализации счета движения капитала, а также для полного 
конвертирования юаня [12].  
Как и в любом государстве с фиксированным обменным курсом, ЦБ 
Китая активно вмешивается в рыночную ситуацию для достижения целевых 
валютных показателей. В течение последних 2 лет Народный банк Китая 
делал это, чтобы замедлить снижение курса своей валюты, а не 
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способствовать ее обесцениванию по отношению к доллару. Это привело к 
переоцененности юаня и негативным ожиданиям инвесторов относительно 
его динамики.  
Тем не менее, пока перспективы укрепления доллара сохраняются, 
стимулы для ограничения контроля за движением капитала будут оставаться 
высокими, ведь на карту поставлена макроэкономическая стабильность. 
Завышенные ожидания обесценивания юаня приводят к реализации политики 
стабилизации обменного курса, не только дорогостоящей, но и неустойчивой 
из-за быстрого истощения валютных резервов. Китай должен следовать 
программе постепенного отказа от фиксации, при этом обращая особое 
внимание на регулирование движения капитала во избежание деструктивных 
последствий для экономики. 
 
1.3. Роль валютного рынка Китая в международной экономике 
 
 
Валютное регулирование и контроль осуществляется центральным 
банком – НБК, который стоит на первом уровне в банковской системе Китая. 
На втором уровне – специализированные государственные банки и обширная 
сеть коммерческих банков, включая городские и сельские кредитные банки. 
НБК является эмиссионным, кредитным и платежно-расчетным центром 
страны.  
С момента его создания 1 декабря 1948 г. и до 1983 г. он осуществлял 
функции как центрального, так и обычного коммерческого банка, а в 1983 г. 
был наделен статусом и функциями центрального банка, которые 18 марта 
1995 г. были закреплены Законом КНР «О Народном банке». В отличие от 
ЦБР, который не включен в систему органов исполнительной власти России, 
в соответствии с законодательством НБК входит в состав Госсовета КНР и 
является его подразделением.  
К основным функциям НБК, обеспечивающим стабильность курса 
юаня (женьминьби) и создание условий, содействующих экономическому 
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росту в стране, согласно Закону КНР «О Народном банке» (ст. 4), отнесены 
разработка и проведение денежно-кредитной политики, эмиссия женьминьби 
и организация денежного обращения в стране, управление государственным 
казначейством, лицензирование, надзор и контроль за деятельностью 
институтов финансового рынка, формирование и управление 
золотовалютными резервами, обеспечение функционирования системы 
расчетов и платежей, участие в международных операциях, ведение 
статистического учета, исследований и прогнозов в денежно-кредитной 
сфере. 
 
Рис. 6. Динамика базовой процентной ставки Народного банка Китая 
Источник: [10] 
Целенаправленное сокращение нормы обязательных резервов 
проводилось НБК для обеспечения положительных стимулов и структурных 
ориентиров перестройки.  
В предстоящие годы НБК будет продолжать осуществление разумной 
денежно-кредитной политики с целью содействия устойчивому и 
сбалансированному развитию экономики. Особое внимание будет 
сосредоточено на дополнительных мерах по претворению в жизнь 
комплексных реформ макроэкономического управления, которые могли бы 
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позволить рынку играть более серьезную роль при распределении ресурсов и 
повысить эффективность всей финансовой системы Китая. 
Основные направления будущей деятельности НБК связываются со 
следующими кратко- и долгосрочными планами изменений в банковской 
системе КНР [6].  
Во-первых, применение инструментов денежно-кредитной политики 
будет сочетаться с укреплением и совершенствованием 
макропруденциального регулирования, поддержанием надлежащей 
ликвидности и достижением соответствующих значений роста денежных 
агрегатов.  
Во-вторых, новые кредиты будут оптимизированы для поддержания 
структурной перестройки, трансформации и модернизации экономики.  
В-третьих, продолжатся реформы по переходу к рыночной процентной 
ставке для достижения большей эффективности в распределении 
финансовых ресурсов и совершенствовании денежно-кредитной политики.  
В-четвертых, будут приложены усилия по совершенствованию системы 
финансовых рынков с целью поддержания роли финансовых рынков в 
сохранении стабильного экономического роста, способствовании 
экономической структурной перестройки, а также предотвращении 
финансовых рисков.  
В-пятых, завершится реформа финансовых учреждений с целью 
улучшения предоставления финансовых услуг за счет увеличения 
предложения и повышения конкуренции.  
В-шестых, будут приняты серьезные меры для снижения системных 
рисков в финансовой системе и сохранения ее стабильности.  
Знаменательное событие в истории китайского юаня произошло 30 
ноября 2015 г., когда Международный валютный фонд принял решение 
включить юань в корзину специальных прав заимствования (СДР) в качестве 
пятой валюты наряду с долларом США, евро, японской иеной и британским 
фунтом. Вес юаня в корзине СДР составляет 10,92%; вес доллара США, евро, 
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японской иены и британского фунта – 41,73%, 30,93%, 8,33% и 8,09% 
соответственно. 
Подобно рублю, юань также обесценивается (рис. 7), но в отличие от 
российской ситуации, это является целенаправленной политикой НБК по 
поддержке экспорта: искусственное занижение цен на товары производства 
КНР на мировом рынке повышает их конкурентоспособность и увеличивает 
доходы предприятий-экспортеров.  
 
Рис 7. Динамика курса доллара относительно юаня в 2014 – I пол. 2016 гг. 
Источник: [10] 
Несмотря на нетрадиционные меры НБК, реальный курс юаня 
приблизился к рыночному (хоть номинальный курс юаня снизился 
относительно доллара, реальный курс национальной валюты Китая 
увеличился по отношению к корзине основных торговых партнеров страны). 
Но совершенно непонятно, как станут реагировать власти, если 
замедление превысит утвержденную динамику (6,5%-ный целевой 
показатель роста на 2016 г.). По разным оценкам, переоцененность юаня 
может составлять от 5 до 20%.  
Однако прежние попытки исправить этот дисбаланс через пошаговую 
девальвацию (1,5% в день) и приблизить курс к равновесному привели в 
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августе 2015 г. и январе 2016 г. к турбулентности на рынках и ускорению 
оттока капитала.  
В последние месяцы ослабление валюты идет очень плавно (около 1% с 
начала мая). 
Таблица 3 
Рейтинг юаня в мировом платежном обороте (2014 – 2015 гг.), % 
 
Источник: [10] 
С углублением процесса интернационализации юаня, в последние три 
года, доля рынка китайского юаня превысила доли семи основных валют и в 
глобальном рейтинге валют, обслуживающих мировой платежный оборот, 
юань поднялся с 7 на 4 место.  
По состоянию на август 2017 г., более 100 стран используют юань для 
торговых расчетов.  
Укрепление позиций юаня в международном платежном обороте 
процесс вполне объективный, поскольку постепенный рост спроса на юань 
обеспечивается ростом товарооборота Китая и повышением международной 
конкурентоспособности китайской экономики, чему способствует 
стабильностью курса юаня и более высокие процентные ставки по активам в 
юанях, по сравнению с основными мировыми валютами.  
Разрешение Банка Китая продавать гособлигации в юанях некоторым 
иностранным банкам расширило сферу использования юаня и создало 
возможность их включения в официальные резервы отдельных стран. 
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Таким образом, несмотря на то, что Китай занимает важное место в 
мировой торговле и его валюта в целом широко используется в 
международных платежных отношениях, однако отдельные страны пока 
осторожно относятся к его использованию в качестве резервной валюты и 
валюты платежа.  
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ГЛАВА 2. ОЦЕНКА СОВРЕМЕННОГО ВАЛЮТНОГО РЫНКА КИТАЯ 
 
 
2.1. Аналитический обзор современного состояния  
валютного рынка Китая 
 
В течение всего 2017 г. Китай демонстрировал высокую активность в 
решении задач национального развития. Интенсивность прилагаемых усилий 
и обширный диапазон их направленности имели в течение года без 
преувеличения беспрецедентный характер, что позволило Китаю достичь 
заметных результатов во многих сферах.  
По данным МВФ, в 2017 г. вклад КНР в глобальный экономический 
рост составил около 30%, страна стала крупнейшим торговым партнером для 
более чем 100 государств, совокупный ВВП которых превышает 80% 
общемирового, заняла одно из ведущих мест в цепочках международных 
товарных поставок, а также упрочила свои позиции в качестве мирового 
лидера по темпами роста потребления. 
Китай на современном этапе переживает трансформацию 
хозяйственной модели за счет отказа от установки на ускоренные темпы 
роста в пользу «качественного и стабильного развития».  
В связи с этим на ближайшую перспективу оптимальными названы 
ежегодные темпы роста валового внутреннего продукта на уровне около 
6,5% (как уже упоминалось, эта цифра зафиксирована во всех тематических 
официальных документах).  
Основными направлениями экономической работы определены 
масштабное внедрение в производство инноваций, стимулирование 
внутреннего потребления, укрепление финансовой безопасности, 
совершенствование системы социального обеспечения, расширение внешней 
открытости.  
Основные макроэкономические показатели развития экономики Китая 
в 2017 г. представлены в таблице: 
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Таблица  4 
Статистические данные об основных макроэкономических показателях  
развития экономики Китая в 2017 г. 
Показатели 2017 г. 2016 г. 
ВВП, млрд. долл. 12 253,63 10 883,03 
ВВП на душу населения, долл.  8 838,52 7 870,80 
Прирост ВВП, % 6,9 6,7 
Индекс промышленного производства 106,6 106,0 
том числе обрабатывающих производств 107,2 106,8 
Индекс производства продукции сельского хозяйства 104,1 103,3 
Инвестиции в основной капитал, млрд. долл. 9 358,28 8 723,96 
Индекс потребительских цен, % 101,6 102,0 
Реальные располагаемые денежные доходы населения, 
долл. 
3 848,0 3 483,87 
Уровень безработицы к экономически активному 
населению, % 
3,9 4,02 
Дефицит/профицит бюджета, % ВВП Дефицит 352,59 
млрд. долл., 
2,87% 
Дефицит 413,73 
млрд. долл., 
 3,8% 
Международные резервы, млрд. долл. 3 139,94 3 010,52 
Прочие резервы (резервные фонды) млрд. долл. - - 
Курс национальной валюты к долл. США 6,5942 6,8375 
Курс национальной валюты к евро 7,8019 7,2925 
Государственный долг, млрд. долл. (центральное 
правительство) 
1 996,6 1 750,0 
Государственный долг, % ВВП (центральное 
правительство) 
16,3 16,1 
Учетная ставка национального банка, % На 1 год кредиты 
5,10% 
депозиты 2,25% 
На 1 год кредиты 
5,10% 
депозиты 2,25% 
Кредиты Всемирного банка, МВФ - - 
Оборот розничной торговли, млрд. долл. 5 426,1 4 860,20 
Товарооборот, млрд. долл. 4 104,47 3 685,57 
Экспорт товаров, млрд. долл. 2 263,49 2 098,15 
Импорт товаров, млрд. долл. 1 840,98 1 587,42 
Экспорт торговых услуг, млрд. долл. 228,2 282,1 
Импорт торговых услуг, млрд. долл. 467,9 524,5 
Прямые иностранные инвестиции в Китай, млрд. долл. 131,04 126,0 
Китайские инвестиции за рубеж, млрд. долл. 120,1 170,1 
Кредитный рейтинг  
(по данным агентства Standart&Poors) 
А+ АА 
Источник: [10] 
В докладе «О выполнении плана экономического и социального 
развития КНР за 2017 г. и проекте плана на 2018 г.» были приведены 
следующие показатели, зафиксированные в 2017 г.: 
– низкий уровень инфляции (индекса потребительских цен) – 1,6% (по 
плану не более 3%); 
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– рост занятости – количество созданных новых рабочих мест в 
городах составило 13,51 млн., что превысило плановые показатели (11 млн.). 
Уровень безработицы в городах – 3,9% (при плане в пределах 4,5%); 
– улучшение структуры экономики – доля добавленной стоимости в 
сфере услуг составила, как и в 2016 г., 51,6%, при этом доля вторичного 
сектора выросла с 39,9% до 40,5%. Наиболее быстрыми темпами развивались 
высокотехнологичные отрасли экономики; 
– дефицит бюджета – 2,38 трлн. юаней (в соответствии с плановым 
показателем); 
– рост денежного агрегата М2 на 8,2 % (при плане 12,0%); 
– рост инвестиций в инфраструктурное строительство, в том числе в 
железнодорожной отрасли – свыше 800 млрд. юаней, на развитие 
автомагистралей и водных путей – более 2 трлн. юаней, в гражданскую 
авиацию – 82,5 млрд. юаней. Введено в эксплуатацию более 3038 км 
железных дорог, свыше 80 тыс. км автодорог, в том числе около 6000 – 
скоростных автомагистралей, 11 аэропортов гражданского назначения;  
– снижение энергозатрат на единицу ВВП – на 3,7% (при плане 3,4%); 
– ускоренное развитие новаторства и предпринимательства. 
Количественный рост вновь зарегистрированных предприятий малого и 
среднего бизнеса составил 9,9% (в среднем ежедневно регистрировалось 16,6 
тыс. новых предприятий и индивидуальных предпринимателей); 
– продолжение роста реальных доходов населения (по итогам года – 
7,3%). При этом темпы роста данного показателя опередили темпы роста 
экономики КНР. Доходы городского населения увеличились на 8,3%, 
сельских жителей – на 8,6%. Численность сельской бедноты сократилась на 
12,89 млн. человек; 
– заметные успехи в реформе структуры предложения за счет 
ликвидации избыточных производственных мощностей и складских запасов, 
уменьшения чрезмерной долговой нагрузки, снижения себестоимости 
производства и поддержки «слабых звеньев». За прошедший год из 
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эксплуатации выведены производственные структуры мощностью 50 млн. 
тонн в металлургической промышленности и около 150 млн. тонн – в 
угольной промышленности. За счет принимаемых мер в целом по стране 
коэффициент использования производственных мощностей в 
промышленности составил 77,0% (рост на 3,7 п.п.). Кроме того, объем 
нереализованных запасов коммерческой недвижимости в городах сокращен 
на 106,2 млн. кв. м и по состоянию на конец 2017 г. составил 589,2 млн. кв. м; 
– увеличение государственных расходов на социальные нужды, в том 
числе на государственные субсидии в рамках базового медицинского 
страхования с 420 до 450 юаней на человека. Расходы государственного 
фонда субсидирования медицинского обслуживания населения превысили 16 
млрд. юаней; 
– успешное решение природоохранных задач – выбросы диоксида серы 
снижены на 8,0% (при плане 3,0%), аммонийного азота – на 3,6% (план – 
2,0%), оксида азота – на 4,9% (при плане 3,0%). Коэффициент 
обезвреживания городского бытового мусора увеличился до 97,5% при плане 
в 95%. 
Опубликованные Государственным статистическим управлением 
(ГСУ) КНР предварительные базовые макроэкономические показатели за 
2017 г. свидетельствуют о том, что китайская экономика вернулась к 
умеренному росту, пройдя в 2016 г. «нижнюю точку» замедления.  
По итогам года она выросла на 6,9%, превысив плановый показатель в 
6,5%, темпы роста к аналогичному периоду 2016 г. увеличились на 0,2 п.п. 
Китайскому правительству в целом удалось выполнить зафиксированные в 
Плане экономического и социального развития страны на 2017 г. 
индикативные показатели. 
В 2017 г. последовательно возрастала роль Китая в глобальной 
финансовой системе, Пекин демонстрировал готовность взять на себя 
ответственность за изменение действующего порядка управления в денежно-
кредитной сфере, выработку новых правил ее сбалансированного развития, 
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реформирование имеющихся институтов и общее сохранение глобальной 
финансовой стабильности. Примечательно в этой связи проведение в Пекине 
в сентябре 2017 г. второго «круглого стола» с руководителями ведущих 
международных экономических и финансовых структур. Кроме того, 
серьезные усилия были сосредоточены на укреплении роли юаня, 
продвижении работы Азиатского банка инфраструктурных инвестиций 
(АБИИ), Банка развития БРИКС, а также Фонда Шелкового пути. В 2017 г. 
количество членов АБИИ увеличилось с 57 до 84, что свидетельствует о 
росте доверия к этому финансовому институту. В течение года банк получил 
высший рейтинг сразу от трех международных кредитных рейтинговых 
агентств – S&P Global Ratings, Moody's и Fitch. За два года 
функционирования АБИИ проинвестировал 24 проекта в 12 странах на 
общую сумму более 4,2 млрд. долл. 
Одной из важнейших задач на 2018 г. названо снижение рисков в 
банковско-финансовой сфере и оптимизация бюджетных расходов. В связи с 
этим планируется сосредоточить усилия на усилении финансового контроля 
и надзора, поддержании сбалансированного курса национальной валюты, 
борьбе с деятельностью нелегальных финансовых структур, повышении 
прозрачности рынка ценных бумаг, а также деятельности государственных 
банков.  
Поставлена задача продолжить реализацию активной финансовой и 
умеренной монетарной политики, а также в целях стимулирования внешней 
торговли и инвестиций снижать тарифы на импортные товары, сокращать 
негативные списки для доступа иностранного капитала, совершенствовать 
нормативную и правую базу в области защиты прав имущественной и 
интеллектуальной собственности.  
Ужесточение валютного регулирования позволило прекратить 
сокращение золотовалютных резервов (70 % золотовалютных резервов 
номинированы в долл. США, 1,8% составляет золотой запас) Китая – по 
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состоянию на конец декабря 2017 г. они увеличились по отношению к 2016 г. 
на 4,3% до 3,14 трлн. долларов.  
По объему золотовалютных резервов страна оставалась крупнейшей в 
мире, а по запасам золота (1842,6 тонн) КНР находилась на пятой позиции 
глобального рейтинга.  
В валютной сфере по итогам 2017 г. отмечено значительное укрепление 
юаня против доллара, составившее, по оценкам НБК, 6,72%. Наряду с общим 
ослаблением доллара против ведущих мировых валют (в 2017 г. индекс 
доллара снизился на 9,9%) важным фактором усиления позиций юаня стало 
планомерное восстановление китайской экономики и преодоление 
неблагоприятных макроэкономических тенденций, наметившихся в 2016 г. 
По данным ГСУ КНР, по состоянию на конец 2017 г. курс китайского 
юаня к американскому доллару составил 6,5942 юаня за 1 доллар (-4,7 п.п. 
против +7,29 п.п. в 2016 г.), к евро – 7,8019 к 1 (+6,9 п.п. против +7,21 п.п.), к 
японской йене (к 100 йенам) – 5,8373 к 100 (-2,21 п.п. против +12,5 п.п.), к 
гонконгскому доллару – 0,8440 к 1 (-5,34 п.п. против +7,2 п.п.), к 
английскому фунту – 8,8385 к 1 (+2,34 п.п. против -10,7 п.п.).  
Статистические данные по итогам 2017 г. свидетельствуют о 
значительном улучшении ситуации в КНР с оттоком капитала. В частности, 
сохранилась наметившаяся с начала года тенденция роста национальных 
валютных резервов, продолжавшаяся 11 месяцев подряд. Согласно данным 
Государственного управления валютного контроля (ГУВК) КНР, по 
состоянию на конец 2017 г. золотовалютные резервы Китая составили 
3 139,95 млрд. долл., а прирост показателя за год – 129,4 млрд. долл. (+4,3%) 
против снижения на 319,8 млрд. долл. по итогам 2016 г. 
Еще одним важным индикатором нормализации ситуации с оттоком 
капитала является позитивная динамика на межбанковском валютном рынке. 
Так, нетто-продажи валюты банковским сектором по итогам года снизились 
до 69 млрд. долл. (-78,4%).  
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В числе положительных моментов в этой сфере можно также выделить 
уменьшение доли спекулятивных валютных сделок и рост юаневых 
депозитов и прочих инструментов на гонконгском финансовом рынке. 
 
2.2. Валюта Китая как перспективная мировая валюта 
 
Выделяя как одно из ключевых направлений валютной политики 
интернационализацию юаня, профессор финансового факультета Торгово-
экономического университета Шоуду (Пекин) Цзя Моюе подчеркивает 
необходимость смягчения ограничений в сфере свободной конвертации в 
жэньминьби (жэньминьби - официальное называние китайского юаня; юань – 
единица жэньминьби) с тем, чтобы китайская валюта стала общепринятой 
платежной валютой.  
Однако понимание необходимости наращивания степени 
интернационализации национальной валюты не означает форсирование этого 
процесса и рассматривается как часть долгосрочной государственной 
политики постепенной экономической открытости Китая. 
С углублением интеграции китайской и мировой экономик, 
существенно увеличивается объем транспортных и туристических услуг и 
услуг, связанных с торговлей. 
Уже несколько лет общество СВИФТ (глобальная информационно-
коммуникационная система платежей и расчетов) ведет наблюдение за 
китайской валютой – юанем. Периодически выходят обзоры, получившие 
название «RMB Tracker», содержащие статистику об операциях с юанем и 
его позициях в мире валюты. Недавно вышел свежий доклад «RMB Tracker. 
January 2018». Вот некоторые цифры из этого документа. 
В декабре 2015 года доля юаня в общем объеме всех платежных 
операций, зафиксированных системой СВИФТ, была равна 2,31%. Это было 
пятое место после доллара США, евро, британского фунта стерлингов и 
японской иены.  
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В декабре 2017 года юань сохранил пятое место, но его доля 
понизилась до 1,61%. Отдельно в обзоре представлен такой показатель, как 
доля юаня в трансграничных операциях.  
В декабре 2015 года она была равна 1,60%, а к декабрю 2017 года упала 
до 0,98%.  
По этому показателю юань в конце 2015 года находился на седьмом 
месте (впереди него помимо четырех отмеченных выше валют находились 
еще швейцарский франк и канадский доллар). А в конце 2017 года – на 
восьмом (помимо перечисленных валют впереди оказался еще и 
австралийский доллар). 
Сопоставление двух показателей (доля юаня во всех платежах и доля 
юаня в трансграничных платежах) позволяет предположить, что 
значительная часть операций с юанем, которые проходили через систему 
СВИФТ, были транзакциями внутренними, между китайскими субъектами. 
Если до 2015 года китайский юань уверенно «набирал высоту» по обоим 
показателям, то в отмеченный двухлетний период он ее начал быстро терять 
по следующим причинам: 
Во-первых, в 2015 и 2016 годах наблюдалось достаточно серьезное 
снижение курса юаня по отношению к доллару США (соответственно на 6,0 
и 6,7%). Очевидно, что участники рынка старались воздерживаться от 
использования дешевеющей валюты.  
Падение китайского юаня в 2017 году уже прекратилось (и начался 
рост его курса), но участники рынка (за исключением валютных 
спекулянтов) еще не успели перестроиться под новую ситуацию, в прошлом 
году продолжалось инерционное падение доли юаня в международных 
платежных операциях. 
Во-вторых, в октябре 2015 года Народный банк Китая (НБК) запустил 
собственную международную платежную систему CIPS (Chinese International 
Payment System). НБК заявил, что система CIPS будет действовать 
параллельно СВИФТ. Китай решил снизить зависимость от СВИФТ, которая, 
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хотя и находится в европейской (бельгийской) юрисдикции, однако сильно 
зависит от Вашингтона.  
Как сообщил китайский Standard Chartered Bank, первой транзакцией, 
выполненной в новой системе, стал перевод, совершенный из Китая в 
Люксембург шведской компанией IKEA.  
К сожалению, НБУ, курирующий CIPS, не представляет никакой 
обобщенной информации о проведенных операциях, поэтому трудно 
оценить, насколько новая система сумела заместить китайским компаниям и 
банкам систему СВИФТ. 
В 2017 году в общем стоимостном объеме валютных операций, в 
которых конечными бенефициарами были банки, компании и другие 
организации КНР и Гонконга, на доллар США пришлось 80,47%. Юань в 
2017 году оказался на втором месте, но его доля составила всего 5,30%. 
Позиции следующих за юанем валют выглядели следующим образом 
(%): гонконгский доллар – 5,17; евро – 4,29; иена – 2,21. Степень 
долларизации внешних экономических связей «большого Китая» (КНР + 
Гонконг) остается крайне высокой.  
И это несмотря на то, что с конца прошлого десятилетия руководство 
Китая заявило о курсе страны на более широкое использование 
национальной валюты в международных платежах и расчетах (тогда доля 
доллара США превышала 90%).  
В текущем десятилетии Китай стал предпринимать активные усилия по 
внедрению юаня в расчеты и платежи по торговле с другими странами. За 
пределами Китая возникли некоторые накопления китайской валюты, 
получившей название «оффшорный юань».  
Плюс к этому для создания дополнительного спроса на китайскую 
валюту Народный банк Китай заключил соглашения с Центробанками других 
стран о валютных свопах, в рамках которых стал предлагать им юани в обмен 
на национальные валюты других стран.  
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Таблица 5 
Соглашения о взаимных валютных свопах между Народным банком Китая и 
другими центральными банками 
 
Источник: [56] 
За пределами Китая стали формироваться банковские депозиты в 
юанях. Эти оффшорные юани стали использоваться для оплаты 
внешнеторговых сделок, инвестиций, кредитов, а также игры на валютных 
рынках. 
Таким образом, на сегодняшний день юань обращается на двух 
параллельных валютных рынках:  
1) внутреннем китайском рынке («внутренний» юань);  
2) зарубежном («оффшорный» юань).  
На валютных рынках происходит торговля большим количеством 
различных валютных пар. Так вот последний доклад «RMB Tracker» 
показывает, что юань на валютных рынках предпочитает в качестве 
«партнера» именно доллар США.  
По данным СВИФТ, в 2017 году в общем объеме сделок с участием 
юаня на валютных рынках на пару «юань – доллар США» пришлось 97,08%. 
Далее следовали пары с участием следующих валют (%): евро – 1,28; 
южнокорейская вона – 0,97; японская иена – 0,20; гонконгский доллар – 0,15; 
британский фунт стерлингов – 0,10; австралийский доллар – 0,07. 
Чтобы понять, что такое юань на мировых валютных рынках, следует 
обратить внимание на некоторые его особенности.  
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Главной особенностью, определяющей его особое место на валютных 
рынках, является то, что юань не относится к категории свободно 
конвертируемых валют (СКВ). Стандарт полной конвертируемости валюты 
сформулирован в статье VIII Устава МВФ. Уже к 1 мая 1996 года 44 страны 
использовали стандарт полной конвертируемости. Впрочем, и в этих рамках 
в разных странах остаются некоторые различия, связанные со степенью и 
масштабом регулирования оборота капитала.  
Но сегодня часто принято считать свободно конвертируемыми те 
денежные единицы, которые получили статус клиринговых валют CLS. 
Таковыми являются валюты, операции с которыми проводятся через 
платёжную систему CLS (continuous linked settlement). Это гигантская 
международная система конверсионных операций на валютном рынке. 
Данная платёжная система создана ведущими дилерами валютного рынка 
(так называемая «Большая двадцатка») в 1997 году и представляет собой 
один расчётный банк — CLS Bank.  
В 1999 году CLS Bank получил от американских властей лицензию, 
которая позволила ему проводить операции на валютном рынке. С ноября 
2002 года акционерами CLS Bank стали 67 крупных финансовых институтов 
из семнадцати стран мира 
Включение валюты в систему CLS позволяет производить 
международные расчёты, минуя перерасчёт в другие валюты. Сначала таких 
валют было семь: доллар США; евро; британский фунт; японская иена; 
швейцарский франк; канадский доллар; австралийский доллар. К настоящему 
времени их стало восемнадцать. В 2003 году добавились: шведская крона; 
датская крона; норвежская крона; сингапурский доллар. В 2004 году: 
гонконгский доллар; южнокорейская вона; новозеландский доллар; 
южноафриканский ранд. В 2008 году: мексиканский песо; израильский 
новый шекель.  Последним в 2015 году к системе CLS присоединился 
венгерский форинт. Согласно данным Банка международных расчётов, на 
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долю CLS приходится более 55 % всех международных конверсионных 
операций с иностранной валютой. 
В списке валют, входящих в систему CLS, нет китайского юаня. Юань 
на сегодняшний день – самая влиятельная в мире валюта из тех, которые 
оказались за пределами списка свободно конвертируемых валют (СКВ). По 
своим позициям юань превосходит многие валюты, участвующие в 
операциях CLS. 
Включение китайской валюты в клуб полностью конвертируемых для 
денежных властей Китая создаст большие проблемы с управлением 
валютным курсом юаня. Руководство Китая желает сохранить контроль над 
своей валютой (что ему и так дается непросто), несмотря на постоянные 
требования Запада и МВФ сделать юань полностью конвертируемым, Пекин 
на это не идет. Наверное, если бы юань вошел в систему CLS, его позиции на 
мировом валютном рынке были бы более весомыми, но Пекину цена таких 
«рекордов» кажется непомерно высокой. 
После создания системы CLS мировой рынок четко разделился на два 
сектора: 
1) рынок СКВ;  
2) рынок остальных валют, которые можно назвать ОКВ (ограниченно-
конвертируемыми валютами).  
Согласно данным Банка международных расчётов, на долю рынка СКВ 
приходится более 55 % всех международных валютных конверсионных 
операций, а на рынок ОКВ – 45%. Рынок ОКВ географически находится не 
только в тех странах, которые эмитируют такие валюты (Китай, Россия, 
Турция, Индия и др.), но также и во многих других странах. В том числе тех, 
которые эмитируют СКВ. 
Вот данные о доле отдельных стран в операциях на рынке ОКВ (% от 
общих мировых оборотов в стоимостном выражении): Великобритания – 
32,99; Франция – 9,85; США – 9,22; Китай – 8,48. 
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На валютные рынки всего трех стран Запада (Великобритании, 
Франции и США) приходится более половины операций с ОКВ. Нетрудно 
догадаться, что подобная ситуация крайне некомфортна для стран, 
эмитирующих ОКВ. Ибо они не могут осуществлять эффективное 
управление валютными курсами своих денежных единиц. Такое управление 
оказывается в руках спекулянтов, играющих на валютных биржах Нью-
Йорка, Лондона, Токио. 
По данным «RMB Tracker», примерно 70% всех операций по обмену 
юаня на другие валюты осуществляется за пределами КНР, на 
континентальный (материковый) Китай приходится лишь 30% (табл. 6) 
Табл. 6  
Доля отдельных стран в операциях с юанем (%; все страны = 100%) 
 
Источник: [56] 
На внутренний валютный рынок КНР выходят преимущественно лишь 
те, кому валюта нужна для торговых или инвестиционных сделок. 
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На зарубежных валютных рынках волатильность оффшорного юаня по 
сравнению с «внутренним» юанем повыше, поэтому и обороты с 
оффшорным юанем более впечатляющие.  
Обороты юаня на зарубежных валютных рынках в 2-2,5 раза выше, чем 
на внутреннем китайском рынке.  
Под косвенным контролем Пекина находится значительная часть 
оффшорных юаней – тех, которые обращаются в Гонконге. Там 
присутствуют крупнейшие государственные китайские банки. Для них 
высшей командной инстанцией остается Центробанк КНР. И, как можно 
понять, на них возложена обязанность не допускать сильных колебаний 
курса оффшорного юаня по отношению к доллару США, доллару Гонконга и 
другим валютам на рынке Гонконга.  
В совокупности на материковый Китай и Гонконг приходится половина 
всех валютных операций с участием юаня. 
Таким образом, на сегодняшний день крупнейшим действительно 
оффшорным валютным рынком для юаня является Лондон. На лондонском 
рынке совершается примерно ¼ всех операций по обмену юаня на другие 
валюты. Пока больших расхождений в цене «внутреннего» и «оффшорного» 
юаней не наблюдается. 
Существенная либерализация в регулировании валютного курса юаня 
может привести к внешнему давлению на его динамику. Для 
противодействия этому давлению Китай готов использовать свои 
золотовалютные ресурсы, которые составили в конце 2016г. более 3 трлн. 
долл. Кроме того, Китаю целесообразно использовать валютные резервы для 
регулирования уровня валютного курса юаня с учетом роли крупнейших 
торговых партнеров из развивающихся государств АТР, объемов их ВВП, 
емкости их внутренних рынков, покупательной способности и другие 
экономических параметров.  
Это позволит при расчете курса юаня, достичь соответствия 
требованиям мировых рынков и внутренней промышленности, смягчить 
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государственное регулирование и усилить рыночные механизмы. Анализ 
географической направленности и структуры внешней торговли показал 
тесную связь с валютной политикой, которая должна способствовать 
оптимизации структуры китайского экспорта и повышению 
конкурентоспособности китайской продукции. 
 
2.3. Особенности валютной политики Китая 
 
Реформы политики открытости и совершенствование валютной 
политики позволили большему количеству китайских предприятий 
использовать юань при осуществлении зарубежных инвестиций и в расчетах. 
Прямые инвестиции за рубеж стали одной из форм экспорта китайского 
капитала, и таким образом, позволили юаню значительно усилить свою 
ликвидность в глобальной экономике, а также в определенной степени 
снизить стоимость оффшорного юаня в обменных операциях. Все это требует 
от китайского юаня сохранения стабильности, избежания резких колебаний 
курса.  
Правительству КНР еще предстоит и дальше совершенствовать 
валютную политику, превратить юань в свободно-конвертируемую и гибкую 
валюту международных расчетов. 
Реформирование инвестиционной политики позволило продолжить 
либерализацию валютных отношений. Существенные изменения в 
инвестиционной политике были уже сделаны в период подготовки к 
присоединению к ВТО и после принятия Китаем целого ряда обязательств.  
Внесенные изменения в регулятивные документы относительно 
торговой политики были дополнены мерами по либерализации 
инвестиционной политики, а также осуществлен комплекс мер по 
формированию привлекательных условий для предприятий с иностранным 
капиталом, что позволило нарастить производство продукции для экспорта 
не только в особых экономических зонах, но и существенно увеличить, число 
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предприятий, участвующих во внешней торговле и привлекающих 
иностранные инвестиции, включая малые и средние предприятия. 
В настоящее время Китай добился использования расчетов в юанях со 
всеми крупными внешнеторговыми партнерами. Либерализация валютной 
политики Китая предусматривает ведение взаимных расчетов в 
национальных валютах в целях расширения приграничного торговли, 
туризма и увеличения занятости на приграничных территориях. 
Учитывая, что общая протяженность границ материковой части Китая 
составляет более 20 тыс. км, а соседями КНР являются 14 стран, различных 
по уровню экономического развития, использование юаня в приграничной 
торговле можно считать важной мерой по интернационализации юаня. 
Раньше других территорий китайская валюта получила хождение в 
приграничной торговле с Вьетнамом на территории провинции Юньнань и 
Гуанси-Чжуанского автономного района, где начиная с 1992 г. происходит 
ежегодный рост китайско-вьетнамского приграничного товарооборота в 
юанях.  
Постоянному наращиванию объема приграничной торговли во многом 
способствуют экономические реформы. В 2013 г. в провинции Юньнань и 
Гуанси-Чжуанском автономном районе в опытном порядке начала 
проводиться реформа финансовой системы, был сокращен срок перевода 
денежных средств при проведении трансграничных расчетов в юанях без 
использования доллара в качестве валюты для конвертации юаня в другие 
национальные валюты по кросс-курсу. Это не только облегчило расчеты, 
исключило комиссии, сделало возможным прямой обмен юаня на валюты 
стран-членов АСЕАН, но и сократило их издержки при осуществлении 
трансакций, исключило валютные риски, возникающие при изменении курса 
американского доллара. 
Кроме Вьетнама, наиболее активно ведется торговля в юанях на 
приграничных территориях Китая с Мьянмой, Таиландом, Монголией, с 
Пакистаном. С Россией подписано соглашение о расчетах в национальных 
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валютах в пограничной торговле в 2002 г., а в 2008 г. была достигнута 
договоренность о стимулировании приграничной торговли в национальных 
валютах.  
К концу 2013 г. географический охват операций по обмену рублей 
расширился с города Хэйлунцзян на города Харбин, Хэйхэ, Суйфэньхэ, 
Дуннин, Цзямусы и Тунцзян. 
Начавшееся в декабре 2008 г. использование юаней при расчетах в 
трансграничной торговле между компаниями и предприятиями, 
расположенными в дельтах рек Чжуцзян и Янцзы с их контрагентами в 
соседних Гонконге и Макао, а также в торговле предприятий Гуанси-
Чжуанского автономного района и провинции Юньнань со странами АСЕАН, 
создало предпосылки для регионализации китайской валюты.  
Вступившие в действие с 1 июля 2009 г. «Правила использования юаня 
в трансграничной торговле», принятые совместно Народным банком КНР и 
рядом правительственных ведомств (Министерством финансов, 
Министерством коммерции, Главным таможенным управлением, Главным 
налоговым управлением, комиссией по надзору за банковской 
деятельностью) закрепили возможности использования китайской валюты в 
расчетах со странами АСЕАН. Вступившее в силу с 1 января 2010 г. 
соглашение о зоне свободной торговли Китая со странами АСЕАН 
способствовало росту китайского экспорта и расчетов в юанях в азиатско-
тихоокеанском регионе. Расширение числа участников, получивших 
разрешение использовать юань в трансграничных расчетах, было достигнуто 
в рамках пилотного проекта в Шанхае и четырех городах провинции 
Гуандун.  
Первоначально были выбраны всего 365 предприятий и компаний, 
получивших разрешение проводить расчеты в юанях по торговым 
контрактам только со своими контрагентами в Гонконге, Макао и странах 
АСЕАН. Успешная реализация этого проекта дала основание на его 
распространение почти на всей территории континентального Китая, 
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включая 20 административных территорий, города центрального подчинения 
(Пекин, Тяньцзинь, Чунцин, Шанхай), 12 провинций и четыре автономных 
района, более 67 тыс. хозяйствующих субъектов которых получили право на 
использование юаня в международных торговых расчетах. Одновременно 
была проведена перерегистрация в местных налоговых органах предприятий, 
участвующих во внешнеторговом обороте, по итогам которой было 
разрешено использование юаней всем компаниям-импортерам и компаниям-
экспортерам, которые так же получили право на возврат НДС при экспорте.  
Самостоятельной формой продвижения юаня в международный оборот 
является заключение двусторонних Соглашений о переходе к расчетам в 
национальных валютах.  
В 2013 г. Китай и Австралия приступили к прямой конвертации своих 
национальных валют, в этом году начались прямые торги юанем и 
новозеландским долларом. Двусторонние соглашения о торговле без доллара 
Китай заключил с такими крупными внешнеторговыми партнерами, как 
Бразилия и Индия. Знаменательным также является отказ в июне 2014 г. 
Китая и Японии от доллара, как от валюты-посредника, при обмене юаня на 
иену и обратно, что позволило не только снизить себестоимость сделок, но и 
исключить влияние изменения курса доллара.  
В этом же году Россия и Китай договорились об увеличении объема 
прямых расчетов в национальных валютах. Росту российско-китайского 
товарооборота способствовало создание рынка срочных финансовых 
контрактов, который начал формироваться в ноябре 2010 г., когда на 
Шанхайской валютной бирже были открыты торги парой юань/рубль, а в 
декабре 2010 г. начались торги парой юань/рубль на Московской Бирже. По 
оценкам специалистов, валютный рынок Московской Биржи может стать 
связующим звеном между оффшорным (внешним, гонконгским) и 
внутренним, континентальным рынками юаня. 
Развитие рынка срочных контрактов и создание новых инструментов 
для страхования валютных рисков, возникающих при колебании курсов 
46 
 
валют, стало важным направлением либерализации валютной политики 
Китая. 
Результатом изменений в валютной политике Китая в последнее пять 
лет стало не только увеличение числа участников во внешнеторговом 
обороте, но и существенный рост сделок с расчетами в китайской валюте.  
По данным Общества международных межбанковских финансовых 
телекоммуникаций (SWIFT) жэньминьби стал широко использоваться 
ведущими странами мира. 
По данным SWIFT, если исключить Сингапур, активнее всего в юанях 
рассчитывается Европа: в топ-10 стран по платежам в жэньминьби – это 
четыре европейских страны (Великобритания, Франция, Люксембург, 
Германия). 
Меры Народного банка Китая по отношению к регулированию 
валютного курса юаня являются наиболее сложной составляющей китайской 
валютной политики. 
 
*с 1 января 1994 г. в результате унификации обменных курсов, т.е. объединения рыночного и 
официального курсов, курс юаня вырос до 8,6187 юаней к 1 долл.  
 
Рис. 8. Обменный курс юаня по отношению к доллару США с 1980-2016 гг. 
Источник: [10] 
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Заниженный курс китайской валюты долгое время расценивался США 
как одна из наиболее сильных протекционистских мер в интересах 
продвижения экспорта КНР на американский рынок и в то же время как 
некоторое ограничение по допуску зарубежной продукции и услуг на 
внутренний рынок Китая. В то же время присутствует понимание того, что 
китайская экономика заинтересована в притоке иностранных инвестиций, а 
поддержание заниженного курса юаня выступает фактором экономии и 
снижения издержек при размещении иностранных заказов на китайских 
предприятий или при размещении иностранных производств на территории 
Китая. 
Существенные изменения произошли в регулировании курса 
женьминьби. Введение в действие в 2005 г. «Принципов торговли валютой на 
межбанковском рынке для маркет-мейкеров» (“Guidelines for Inter-bank 
Foreign Exchange Market Makers”) значительно расширило число участников 
внебиржевого валютного рынка, влияющих на формирование рыночного 
курса юаня. Изменились пределы отклонений спрэда юаня к доллару с 0,2% 
до 1% между курсом покупки-продажи от центрального курса торгового дня. 
При этом банки в зависимости от эксплуатационных расходов получили 
право на регулирование прейскурантных цен текущего дня. В 2005 г. 
Народный банк Китая перешел от привязки курса юаня к доллару в целях 
регулирования курса китайской валюты, установив привязку к корзине 
валют, взвешенной по величине торгового баланса.  
Рост внешнеторгового оборота создал условия для дальнейшей 
ревальвации курса юаня, но в условиях мирового финансового кризиса летом 
2008 г. Народный банк Китая был вынужден вернуться к практике фиксации 
курса юаня по отношению к доллару США и несколько ослабить контроль 
над курсом валюты. В результате либерализации регулирующих мер курс 
валюты главным образом определяется межбанковским рынком. При этом 
ежедневно в полдень Народный банк Китая устанавливает справочный курс, 
48 
 
от которого на рынке курс валюты максимально может колебаться в 
определенных пределах. 
Несмотря на то, что интернационализация юаня отвечает интересам 
китайских компаний, т.к. появляется возможность удешевлять стоимость 
кредитов и сокращать транзакционные издержки, тем не менее, основная 
доля Китая во внешнеторговых расчетах продолжает осуществляться в 
долларах. 
Сейчас китайская валюта активно используется на глобальном рынке 
при расчетах по краткосрочным сделкам. Причин тому несколько.  
Во-первых, недостаточно высокая скорость прохождения платежей за 
пределами КНР, поскольку лишь 20% транзакций в юанях проходит через 
материковый Китай, а 80% – через расположенное в Гонконге отделение 
Банка Китая (Bank of China). Ночью фондовая биржа Гонконга и отделения 
Народного банка Китая не работают. По этой причине европейские страны не 
могут совершать ночные сделки с китайской валютой.  
Во-вторых, еще одной причиной пассивного использования юаня 
европейскими банками является необходимость получения разрешения со 
стороны властей на покупку китайской валюты.  
В-третьих, не способствует расширению использования юаня в 
торговой практике политика китайских фирм, которые пока имеют 
определенные сложности с возвратом НДС по экспортным контрактам в 
юанях, размер которого неоднократно пересматривался.  
В-четвертых, не решен вопрос с торговым финансированием в юанях. 
Пока стоимость торгового финансирования в долларах дешевле, чем в юанях, 
но по мере того как будет снижаться учетная ставка центрального банка 
Китая и сокращаться разница между стоимостью торгового финансирования 
в долларах и юанях, объемы операций в юанях будут расти. 
В Китае с 1994 по 2005 г. действовал фиксированный режим, когда 
юань был привязан к валюте США на уровне 8,28 за доллар. В июле 2005 г. 
Пекин объявил, что будет переоценивать юань, и привязал его к корзине 
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валют. При таком подходе Народный банк Китая (ЦБ) следил за колебаниями 
валюты, но тренд определял сам рынок.  
В августе 2015 г. ЦБ объявил, что продолжит реформу режима 
обменного курса юаня с акцентом на большем влиянии спроса и 
предложения на формирование значения курса. Подобное заявление застало 
рынок врасплох; юань немедленно «упал» и достиг нижнего предела 
диапазона флуктуации в течение следующих 2 дней.  
В январе 2016 г. был принят новый механизм формирования, 
основанный на цене закрытия и теоретической стоимости обменного курса, 
которая сохранит индекс корзины валют без изменений. Главный смысл этой 
методики заключается в том, чтобы принимать во внимание как рыночные 
спрос и предложение, так и стабильность валютной корзины [2].  
Из страха перед свободным падением юаня Банк Китая вмешался в 
ситуацию, чтобы проконтролировать масштабы снижения курса. В 
результате рыночная реформа обменного курса была внезапно прервана. 
Хотя вмешательство, в конечном счете, стабилизировало обменный курс 
юаня, риск девальвации все еще ощущается. Отсюда вытекает проблема того, 
как избежать негативного воздействия девальвационных ожиданий на 
китайскую экономику и реализовать рыночную реформу режима валютного 
курса.  
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ГЛАВА 3. ТЕНДЕНЦИИ РАЗВИТИЯ ВАЛЮТНОГО РЫНКА КИТАЯ 
 
 
3.1. Проблемы развития валютного рынка Китая 
 
 
Десять лет назад 90% мировых резервов составляли облигации, 
деноминированные в долларах. Сегодня этот показатель – 60%. Китайский 
юань все больше претендует на статус резервной валюты. Даже Австралия 
недавно заявила, что будет увеличивать долю своих акций в китайских 
юанях. Падение американского доллара как мировой резервной валюты стало 
заметным явлением в последние 15-20 лет. Считается, что одна из причин 
вторжения США в Ирак в 2003 году и их обвинения в адрес Ирана из-за 
ядерной программы – это угрозы этих стран перейти на торговлю нефтью в 
евро. 
Китайский юань вышел на мировой рынок в 1994 г. и в 2000 г. уже 
активно использовался в международных финансовых операциях. 
Вступление Китая во Всемирную Торговую Организацию (ВТО) в 2001 
г. ознаменовало его официальное открытие для экономической мировой 
системы и стало началом китайской «экономической интервенции» на 
иностранные рынки. Методы осуществления так называемой политики 
«китаизации» варьировались от китайского влияния через «мягкую силу» 
(soft power) до настойчивого навязывания китайских товаров 
(преимущественно через товарный и валютный демпинг), методов ведения 
бизнеса, стиля жизни и общения. Так, к 2005 г., когда КНР объявила об 
отмене привязки юаня к доллару, доля Китая в мировом экспорте составила 
6%, а на данный момент этот показатель достиг уже 12 %. 
Финансовая система Китая устроена так, что основная масса валюты, 
полученная от экспорта, концентрируется в руках правительства и оттуда 
распределяется импортерам в соответствии с целями государства.  
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Таким образом, существенно увеличив экспорт, власти Китая смогли 
направить прибыль и доход от инвестиций на развитие отечественного 
производства, номенклатура китайского импорта и экспорта существенно 
поменялась: быстрыми темпами стало развиваться производство 
высокотехнологичной продукции, также скупалась качественная западная 
техника и совершенствовалась китайскими производителями Путём 
совершенствования экспортных товаров и их продажи по заниженным (в 
соответствии с международными стандартами) ценам Китай смог добиться 
существенного укрепления своего положения в глобальной экономике; из 
страны дешёвых ресурсов и поставщика рабочей силы он превратился в 
весомого, опасного игрока на международной арене.  
Вокруг Китая разгорелся экономический конфликт, так как страны 
Запада, взволнованные стабильно низким курсом юаня, все чаще обвиняют 
КНР в намеренном занижении национальной валюты. Важно уточнить, что 
ряд экспертов полагает, что дешёвые китайские товары и сырье помогают не 
только самому Китаю, но они также нужны и европейским производствам, 
которым выгодно импортировать из Китая с меньшими затратами. Другой 
вопрос заключается в снижении спроса на западную продукцию, которое 
провоцируется низким курсом юаня и, как следствие, дешевыми китайскими 
товарами. 
«Наиболее сильный удар от девальвации юаня приняли на себя США, 
их дефицит в торговле с Китаем составляет 347 млрд долл. на 2016 год, 
учитывая, что весь дефицит торговли США достигает 750,07 млрд 
долларов.»[8]  
Американская администрация утверждает, что, занижая обменный курс 
юаня, Китай не выполняет свою роль в процессе глобальной структурной 
перестройки и мешает развитию гармоничных экономических отношений в 
мире.  
В октябре 2011 года сенат США принял законопроект, 
предусматривающий санкции против Китая или любой другой страны, 
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спекулирующей курсом национальной валюты в своих интересах. 
Сторонники санкций утверждают, что курс юаня занижен на 40%, что ведет к 
чрезмерному повышению цен на американские товары, так как внутренние 
цены на китайские товары в долларовом выражении значительно 
уменьшаются. Правительство Китая в обмен на такие обвинения отрицает 
преднамеренное занижение курса юаня, заявляя о том, что валютная 
политика страны предполагает свободную зависимость курса национальной 
валюты относительно доллара и других мировых валют, входящих в так 
называемые валютные корзины. 
«Директор Народного банка Китая Чжоу Сяочуань подчеркнул, что от 
ревальвации китайской национальной валюты дефицит торгового баланса и 
дефицит бюджета США почти не сократятся, в то время как реформирование 
курса юаня (в сторону его снижения) будет полезным как для китайской, так 
и для мировой экономики. Китай шокировал мировой рынок ожесточенной 
девальвацией юаня в 2016 году. «Осенью 2016 года в начале «Золотой 
недели» ослабление юаня составило 3,5% при норме менее 1 %, приведя курс 
ниже порога в 6,7 юаней». 
 
 
Рис. 9. Ослабление юаня в течение «Золотой недели» осенью 2016 г. 
Источник: [10] 
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Несмотря на то, что такое серьезное понижение было скорректировано 
в течение месяца, в итоге юань оставался относительно низким по 
отношению к доллару. Жесткие финансовые корректировки Китая 
необходимо рассматривать как часть его экономической стратегии. Именно 
не плавный, а резкий «обвал» юаня обеспечил проникновение китайской 
продукции на целевые рынки и её дальнейший успех на них. 
Из приведенного ниже графика можно увидеть, как в течение 11 
торговых сессий Народный Банк Китая (НБК) девальвировал юань около 10 
раз, и к концу 2016 года курс составлял уже 6,7558 юаней за доллар, что 
является минимумом с сентября 2010 года. 
 
 
Рис. 10. Динамика обменного курса юань/доллар на 2016 г.[8] 
Источник: [10] 
Несмотря на жесткие корректировки курса, явно демонстрирующие 
желание Китая облегчить себе путь на иностранные рынки и валютную 
экспансию, с 1 октября 2016 года юань официально вошел в состав корзины 
валют МВФ. После этого мировые валютные фонды ожидали прекращения 
девальвации, да и сам Пекин неоднократно заявлял о своей приверженности 
стабильному курсу. Однако заявления администрации Пекина отнюдь не 
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укреплялись реальными действиями, и заниженный курс юаня до сих пор 
доставляет неприятности экономикам многих стран.  
В декабре 2016 года президент Китая Си Цзиньпин собрал своих 
экономических советников на ежегодную встречу в тщательно охраняемом 
правительственном отеле.  
По данным информированных источников Wall Street Journal, за 
закрытыми дверями глава государства ясно дал понять чиновникам, в чем 
состоит их задача: никакой нестабильности в экономике он не потерпит.  
В публичном коммюнике встречи особо подчеркивается одна цель: 
сохранить стабильность юаня.  
За встречей в верхах последовал заметный сдвиг приоритетов 
Народного банка Китая (НБК) — его действия направлены в первую очередь 
на предотвращение краха валюты.  
Стоимость юаня — глобальная проблема, и то, как Пекин 
распоряжается своей валютой, стало значимой частью политической 
повестки американского президента.  
 
Рис. 11. Курс юаня к доллару и объем валютных резервов КНР, 2015-2017 г. 
Источник: [65] 
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Рис. 12. Информация по Шанхайской межбанковской ставке предложения и 
доходности облигаций, 2015-2017 г. 
Источник: [65] 
 
Независимо от восприятия действий центробанка, тот факт, что Китай 
решил замедлить падение юаня, имеет важнейшее значение для мировой эко-
номики.  
Многие эксперты, в том числе старший экономист Академии обще-
ственных наук КНР Юй Юндин, считают, что агрессивный подход Народно-
го банка Китая может помешать выполнению традиционного мандата 
центробанка и тем самым поставить под угрозу экономический рост в Китае. 
Юй Юндин, бывший советник центрального банка, говорит, что борьба за 
укрепление юаня не может не отражаться на других приоритетных задачах, 
например, на попытках прекратить постоянное возникновение пузырей на 
рынке жилой недвижимости.  
Он говорит: «Проблема курса валюты стала мешать властям принимать 
другие необходимые меры». Таким образом, ставя во главу угла курс нацио-
нальной валюты, Пекин идет на риск, поскольку теперь перед ним стоит из-
вестная экономистам трилемма: считается, что страна не может одновремен-
но проводить регулируемый обменный курс валюты и при этом иметь сво-
бодный приток капитала и независимую монетарную политику. Уже два с 
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половиной года Народный банк Китая пытается замедлить падение юаня, по-
тратив на эти цели почти 1 трлн долларов.  
Тем не менее, в 2016 году юань продолжал падать, а китайцы 
продолжали отправлять деньги за границу — все это не укрепляет веру в 
экономическую политику страны. По словам государственных чиновников и 
советников, в 2017 году, с началом второго срока Си Цзиньпина, Пекин при-
шел к выводу, что НБК должен пойти дальше и сделать защиту юаня глав-
ным приоритетом. С декабря центробанк усилил ограничения на вывод капи-
талов за рубеж, одновременно повысив краткосрочные процентные ставки. 
По большей части Китай заявляет, что девальвация вызвана внешними 
факторами и не будет продолжаться долгое время. Но стоит напомнить, что 
сам по себе механизм конкурентного валютного демпинга и не предполагает 
продолжительности, наоборот, представляет собой систему мер в 
краткосрочной перспективе. Поэтому становится предельно очевидно, что 
Китаю удалось осуществить важную часть своей экономической стратегии 
по развитию с помощью валютной девальвации. 
Рассматривая текущую ситуацию на мировом рынке, можно смело 
заявить, что период шоковой девальвации юаня подходит к завершению. 
Алекс Капри, эксперт по международной торговле и старший научный 
сотрудник бизнес-школы Национального университета Сингапура, в 
интервью с CNBC сообщил, что с увеличением антидемпинговых пошлин 
увеличится и компенсационная пошлина с китайских товаров. Эта мера, 
безусловно, смягчит экономический курс Китая и в перспективе сможет 
привести к выравниваю курса юаня по отношению к доллару.  
Так как США и Китай являются взаимозависимыми торговыми 
партнёрами, дальнейшие радикальные меры могут привести к большему 
разрастанию конфликта. Поэтому необходимо установление гармоничных 
торговых отношений между США и Китаем, своевременное и 
взаимовыгодное разрешение проблемных вопросов. 
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7 апреля 2017 года была проведена встреча президента США Дональда 
Трампа и председателя КНР Си Цзиньпина, в результате которой сторонам 
удалось достичь консенсуса. КНР обещает создать равные условия для 
американских работников и сотрудничать в обеспечении равных условий 
взаимного доступа на рынки. В случае соблюдения сторонами 
перечисленных условий высока вероятность, что очередной валютной войны 
удастся благополучно избежать, что, несомненно, убережет мировую 
экономику и фондовые рынки от новых потрясений. 
 
3.2. Направления развития валютного рынка Китая 
 
На важную роль Китая указывает Дж. Сороса, по мнению которого «в 
мировой экономике создалась особая ситуация, когда Китай фактически 
контролирует мировую валютную систему. Этот контроль осуществляется по 
двум направлениям: через обменный курс юаня, банковские депозитные 
счета и наличие огромных накопленных резервов иностранной валюты».  
Под давлением государств АТР во главе с Китаем все более 
насущными становятся вопросы реформирования мировой валютно-
финансовой системы, необходимости отхода от привязки к доллару и 
расширения числа резервных валют. И более того, мнение и позиция Китая в 
этих вопросах имеет особенно большое значение.  
Китай является одним из наиболее важных инициаторов в 
продвижении устойчивого и быстрого экономического развития в Азиатско-
Тихоокеанском регионе.  
Открытость огромного рынка Китая формирует спрос на приток 
импортной продукции, иностранных инвестиций и технологий, которые 
будут способствовать развитию экономического сотрудничества в Азиатско-
Тихоокеанском регионе. Особенно после азиатского финансового кризиса, 
страны Восточной Азии практически единодушно признали необходимость 
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углубления валютного и финансового сотрудничества на основе дальнейшего 
развития «Чиангмайской инициативы». 
Китайский юань стремится к тому, чтобы стать международной 
валютой, но сначала он должен закрепиться в качестве региональной валюты 
в контексте углубления экономического сотрудничества в Восточной Азии, 
поэтому интернационализация китайской валюты играет очень важную роль.  
В настоящее время, на совокупный ВВП трех стран – Китая, Японии и 
Южной Кореи приходится около одной пятой мирового, и более 70% 
азиатского ВВП. Между тем, в Северо-Восточной Азии формируется 
потребительский рынок мирового уровня, который имеет устойчивую 
покупательную способность. С углублением экономической глобализации, 
экономическая ситуация в Китае, Японии и Южной Корее постепенно 
меняется. Во-первых, в Китае происходит стремительное развитие 
экономики и торговли; во-вторых, растет экономическая взаимозависимость 
и взаимодополняемость между КНР, Японией и Республикой Кореей в 
развитии топливной промышленности, высоких технологий, торговле; в-
третьих, ввиду географической близости снижаются транспортные издержки 
на перемещение факторов производства, что способствует формированию 
высококвалифицированной рабочей силы.  
В этих условиях расширение валютного сотрудничества между Китаем, 
Японией и Кореей имеет важное стратегическое значение.  
Во-первых, сотрудничество в области валютных отношений между 
Китаем, Японией, Южной Кореей способствует уменьшению рисков, 
связанных с колебаниями обменного курса, способствует повышению 
взаимных инвестиций, а также содействует развитию трехсторонней 
торговли. Продвижение юаня с помощью заключения валютного свопа 
между Китаем, Японией и Кореей рассматривается, как возможность 
расширить торгово-экономические отношения и при этом уменьшить 
курсовые риски, а также сократить операционные расходы. 
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Во-вторых, валютное сотрудничество между Китаем, Японией и 
Кореей способствует уменьшению доли доллара в валютных резервах трех 
стран, что, в свою очередь, снижает их зависимость от доллара. В настоящее 
время в торговых расчетах между Китаем, Японией и Кореей превалирует 
доллар, на который приходится более 90% операций. Можно согласиться с 
китайскими экспертами, которые считают, что валютное сотрудничество 
трех стран, направленное на использование предприятиями своих 
национальных валют для расчетов помогло бы уменьшить зависимость от 
доллара, что будет способствовать дальнейшей интернационализации юаня. 
В соответствии с «Чингмайской инициативой» к 2004 г. было 
подписано своп-соглашений на сумму 35,6 млрд долл., а в мае 2008 г. страны 
АСЕАН+3 приступили к формированию под эгидой Азиатского банка 
развития многостороннего пула обмена валютными резервами в размере 80 
млрд долл., который в 2009 г. был увеличен до 120 млрд долл. Эта мера, 
которую эксперты обычно оценивают как попытку создать Азиатский 
валютный фонд в интересах углубления интеграции в АТР98 и решения 
краткосрочных проблем с валютной ликвидностью в регионе, по сути, 
способствовала интернационализации валюты Китая, который наряду с 
Южной Кореей и Японией внес 80% (Китай, включая Гонконг) и Япония 
внесли в фонд по 38,4 млрд долл., Южная Корея – 19,2 млрд долл.), а 10 
стран АСЕАН оставшиеся 20% средств (все вместе – 24 млрд долл.). 
До сих пор «Чиангмайская инициатива» является наиболее важным 
институциональным достижением стран Юго-Восточной Азии в валютно-
финансовом сотрудничестве. Но в настоящее время экономическое 
сотрудничество в регионе сталкивается со многими новыми проблемами, в 
том числе с необходимостью эффективно реагировать и предотвращать 
финансовый кризис и укреплять сотрудничество стран в АТР.  
Таким образом, Китай входит в число 13 стран Азиатско-
Тихоокеанского региона (наряду с Японией, Южной Кореей, Тайванем), 
которые в перспективе рассматривают варианты создания азиатской 
60 
 
валютной единицы. Однако отсутствие единого пространства и разница в 
уровне экономического развития не позволят реализовать эту перспективу в 
ближайшем будущем. 
 Азиатская валютная единица может стать резервной лишь через 20-25 
лет при условии проведения общей экономической политики стран-участниц. 
В настоящее время прослеживаются следующие тенденции к отказу от 
доллара как основной резервной валюты: 
- Вторая и третья по величине экономики в мире – Китай и Япония 
заключили соглашение, которое будет способствовать использованию их 
собственных валют (а не доллара США) при торговле друг с другом. 
- Китай и Япония представили планы по развитию прямого обмена своих 
валют в попытке сократить расходы компаний и увеличить товарооборот. 
Китайский юань стремится к тому, чтобы стать международной 
валютой, но сначала он должен закрепиться в качестве региональной валюты 
в контексте экономического сотрудничества в Азиатско-Тихоокеанском 
регионе. Кроме того, процесс все большей интернационализации китайского 
юаня создает условия для расширения присутствия китайского капитала в 
регионе путем прямых иностранных инвестиций и развития торговли. 
Учитывая широкие возможности от участия в международных 
финансовых организациях, Китай стремится развивать с ними 
сотрудничество. Например, 30 августа 2012 г. Китай и Азиатский банк 
развития совместно создали «Региональный центр обмена знаниями» 
(Reginal Knowledge Sharing Center). Основной его целью функционирования 
является развитие знаний и обмена опытом между странами в регионе, 
особенно для обмена успешным опытом других стран в процессе 
экономического развития и решения проблемы бедности. Суммируя опыт и 
извлеченные уроки в целях дальнейшего укрепления институционального 
потенциала в развивающихся странах, данная площадка содействует обмену 
знаниями между различными учреждениями. 
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Для того, чтобы повысить свою роль в области международного 
развития и решении проблемы бедности, Китай начал усиливать свой статус 
и роль в существующих международных финансовых организациях, и на 
этой основе, Китай запланировал создание новых многосторонних банков 
развития.  
В последние годы с быстрым развитием отечественной экономики 
Китай накопил большое количество валютных резервов, и стремится 
участвовать в международных программах содействия развитию экономике 
менее развитых стран. Для этого у Китая имеются большие возможности.  
Во-первых, Китай имеет экономическую мощь и значительные 
валютные резервы, что позволяет стране активно участвовать в 
международном финансировании развития. Кроме того, юань также был 
включен в СДР, интернационализация юаня устойчиво прогрессирует. Растут 
доли китайских акций в существующих многосторонних банках развития или 
при формировании новых многосторонних банков развития, что 
способствует улучшению структуры валютных резервов Китая, содействует 
диверсификации иностранной валюты.  
Во-вторых, Китай накопил достаточную компетентность и опыт в 
строительстве инфраструктуры. В рамках политики Китая «Выход», 
инфраструктура всегда была главным приоритетом. Китайские предприятия 
имеют большие силы и опыт в области строительства инфраструктуры. 
Стремясь развивать экономическое сотрудничество со странами БРИКС 
Китай поддержал инициативу России по созданию Нового банка развития 
БРИКС и Пула условных валютных резервов, в интересах уменьшения 
влияния негативных тенденций в глобальной конъюнктуре.  
Создание Пула играет очень важную роль для преодоления 
краткосрочного дефицита платежного баланса и для создания стабильности в 
развитии экономики стран-членов, поэтому Китай решил внести в 
совокупный капитал 100 млрд. долл., т.е. 41% от общих средств, Россия, 
Индия и Бразилия по 18, а ЮАР – 5%. Особенность этого объединения 
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средств заключается в том, что в случае необходимости каждая страна может 
получить 30% от своей квоты, а остальные 70% при наличии программ с 
МВФ. Как уже отмечалось, эта связь с МВФ все же ограничивает 
финансовые возможности стран. Поэтому были необходимы следующие 
шаги по созданию качественно нового финансового института. 
Китай начал активно создавать Азиатский банк инфраструктурных 
инвестиций (Asian Infrastructure Investment Bank – AIIB, АБИИ). Количество 
членов-учредителей АБИИ составило 57 государств из разных регионов 
мира, включая некоторые европейские страны. 16 января 2016 г. в Пекине 
при участии представителей 57 стран, АБИИ официально начал свою работу. 
Его поддержка для развития инфраструктуры между регионами будет иметь 
огромное влияние на структуру АТР.  
Сферой основной деятельности АБИИ является Азиатско-
Тихоокеанский регион, в строительстве инфраструктуры которого 
существуют некоторые особенности, например, длительный период 
строительства, потребность в очень крупных инвестиционных средствах, 
высокий риск. Если просто полагаться на государственные или частные 
организации, то трудностей строительства будет еще больше. Использование 
государственно-частного партнерства (ГЧП) поможет эффективно решать 
проблемы в данной области и в первую очередь облегчить проблему 
недостатка ликвидности у государства. 
К положительным результатам относится подписание в апреле 2016г. 
первого Рамочного соглашения о софинансировании проектной деятельности 
между АБИИ и Всемирным банком, выделяющим 1,2 млрд. долл., 
144которые вместе со средствами АБИИ будут направлены на финансово- 
жизнеспособные и экологически чистые инфраструктурные проекты в сфере 
энергетики, транспорта, телекоммуникации и другие сферы, отвечающие 
интересам стран региона. 
АБИИ получил высокую оценку и высокие рейтинги признанных 
рейтинговых агентств. Так, агентство S&P присвоило долгосрочный и 
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краткосрочный кредитные рейтинги "ААА/A-1+". Международное 
рейтинговое агентство Fitch ("Фитч") присвоило АБИИ долгосрочный 
рейтинг эмитента "AAA" и краткосрочный рейтинг эмитента "F1+". 
Что касается взаимного сотрудничества между Китаем и Россией в 
валютно-финансовой сере, то для развития китайско-российского 
финансового рынка необходимо активнее использовать Гонконг, который 
может стать основным направлением и площадкой для вступления России на 
Азиатско-Тихоокеанский рынок. На протяжении многих лет, Гонконг и 
Россия поддерживают тесные экономические и торговые отношения.  
После воссоединения с КНР в рамках «двух систем», отношения 
Гонконга с Россией получили дальнейшее развитие: в июне 2010 г., 
установился прямой маршрут между Гонконгом и Москвой; в апреле 2011 г., 
в качестве первого визита в Гонконг глава российского государства посетил 
Гонконг, в ходе визита он также намеренно посетил гонконгскую фондовую 
биржу, обе стороны провели углубленный обмен информацией в области 
экономики, торговли, инвестиций, туризма и культурных обменов.  
В январе 2013 г. российские банки – ВТБ, Русский стандарт, 
Россельхозбанк и Газпромбанк разместили в Гонконге номинированные в 
юанях облигации. Между российскими и гонконгскими рынками капиталов 
были созданы стабильные каналы связи, которые постоянно углубляются.  
Путем сотрудничества на гонконгских рынках капитала, российские 
компании могут почерпнуть опыт Гонконга в финансовой области, чтобы 
разрабатывать собственные финансовые услуги, и также могут быстро 
получить доступ к более широкому Азиатско-Тихоокеанскому финансовому 
рынку.  
Кроме того, на фоне западных санкций и российских анти-санкций, 
Гонконг может на самом деле играть двойную роль в области экономики, 
торговли и инвестиционных обменов с Россией.  
С одной стороны, из-за западных санкций и неопределенности будущей 
ситуации, правительство России взяло курс на «дедолларизацию», но данная 
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мера в определенной степени также блокировала «канал», через который 
основные международные валюты непосредственно попадали в Россию, и 
привела к тому, что часть российского капитала постепенно оседает в 
Гонконге, а с другой стороны, долларовая валютная выручка необходима для 
поддерживания стабильности рубля, погашении долга и развития реальной 
экономики.  
Эти требования создают объективные условия для Китая, чтобы 
обеспечить России циркулирующие денежные услуги в юанях. А рынок 
капитала Гонконга может обеспечить функциональность юаней, выпуская 
облигации и акции для российских компаний, это будет способствовать 
становлению юаня в качестве международной валюты, в том числе 
необходимой и для российской экономики. Используя гонконгский 
финансовый центр в качестве связующего звена, можно существенно 
укрепить валютное сотрудничество между Китаем и Россией. 
С точки зрения российского правительства, под влиянием европейских 
и американских санкций, девальвации рубля в России появился некий вакуум 
инвестиций из-за оттока капитала, активное развитие внутреннего рынка 
стало важным направлением российской политики по противодействию 
санкциям. В этой ситуации Россия была вынуждена найти эффективный 
способ привлечения иностранных инвестиций. На новом этапе развития 
китайско-российского сотрудничества в формате всестороннего 
стратегического партнерства, прямые инвестиции в российский 
энергетический сектор в юанях могут стать хорошим способом развития 
двустороннего взаимовыгодного сотрудничества.  
Китайским правительством также подписаны многие масштабные 
проекты экономического сотрудничества между Китаем и Россией, в том 
числе в сфере энергетики, авиации, космоса, налогов и финансов. Учитывая 
текущее экономическое и политическое положение России, доля числа 
двусторонних межправительственных соглашений не способствует 
долгосрочному здоровому развитию китайско-российских отношений. В 
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настоящее время на внутреннем рынке капитала Китая для осуществления 
тесного сотрудничества с Россией существует много регулятивных 
препятствий. Поэтому рынок капитала Гонконга является наиболее 
привлекательным для заемщиков из России. Между тем, в контексте 
международного финансового кризиса, с учетом более низкой доходности 
российских энергетических компаний, рынок капитала Гонконга 
представляется оптимальным международным финансовым центром для 
российских компаний, призван обеспечить дополнительное финансирование, 
что будет способствовать укреплению позиций Гонконга как 
международного финансового центра. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
 
Проведенный анализ роли Китая в области развития валютного рынка 
позволяет сделать следующие выводы.  
Высокие темпы развития китайской экономики и ведущее место в 
мировой торговле во многом являются результатом реформирования 
валютной политики и валютного рынка в ходе реализации стратегии 
открытости экономики в конце 1970х годов.  
Важным условием для формирования экспортноориентированной 
экономики стало поэтапное реформирование валютной политики. Первый 
этап изменений в валютной политике и регулировании валютного курса 
ознаменовался переходом к системе двойного валютного курса (1981-1993) 
или двухколейной системе. Осуществленный на этом этапе отказ от 
дотационного распределения валютных ресурсов и постепенный переход к 
двухуровневой банковской системе, позволяющей направлять 
аккумулированные ресурсы в эффективные проекты, поскольку с 1986 г. 
всем национальным банкам было позволено проведение валютных сделок с 
учетом рыночных условий. 
Но задача преодоления государственной монополии регулирования 
валютного курса решалась не полностью, т.к. сохранялась необходимость 
кредитования низкоэффективных госпредприятий, в то время как только 
начинал активно развиваться малый и средний бизнес. Доступность 
финансовых ресурсов обеспечивалась как через регулирование процентных 
ставок и субсидий, так и через регулирование цен и налоговые льготы.  
Переход к плавающему валютному курсу на втором этапе 
либерализации валютной политики (1994 – 2005 гг.) позволил осуществлять 
валютообменные операции с той частью выручки, которая оставалась в 
распоряжении экспортеров, тем самым способствуя росту трансграничных 
операций с использованием юаня. Как показал анализ регулирования курса 
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юаня на втором этапе валютной политики, к основным ее достижениям 
можно отнести:  
- обменный курс юаня стал формироваться при участии уполномоченных 
банков, что способствовало повышению эффективности валютного рынка 
Китая;  
- осуществлен переход к единому валютному курсу юаня, динамика которого 
определялась рыночным соотношением спроса и предложения;  
- расширился круг валютных операций коммерческих банков, которые стали 
участвовать в страховании валютных рисков своих клиентов;  
- использование механизма финансовой стерилизации позволило не только 
стабилизировать валютный курс, но и сдержать инфляцию и создать условия 
для роста экономики.  
На третьем этапе либерализации валютной политики девальвация юаня 
с декабря 2013г. по ноябрь 2016г. с очередным последующим его 
укреплением ознаменовала этап переналадки валютно-финансовой системы в 
интересах экспорта капитала из Китая и постепенной переориентации 
экономики на внутреннее потребление. Стабильный курс юаня сделал его 
привлекательным для увеличения расчетов по торговым сделкам со странами 
партнерами.  
Продолжающаяся интернационализация юаня является для Китая 
объективным процессом. С 1 октября 2016г. включение МВФ юаня в число 
резервных валют в валютной корзине СДР значительно повысило статус 
китайской национальной валюты и благоприятно повлияло на сферу 
использования юаня в валютно-финансовом и экономическом 
сотрудничестве. 
Расширение многостороннего валютно-финансового сотрудничества в 
регионе и инициирование создания Азиатского банка инфраструктурного 
инвестирования (АБИИ) рассматривается Китаем как расширение сферы 
использования своих финансовых активов на мировом финансовом рынке, 
как возможность привлечения иностранных инвестиций в китайские 
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инфраструктурные проекты и использования китайских капиталов в 
инвестиционных проектах за рубежом, а также и как возможность 
содействовать реформированию существующей системы финансирования 
международных банков развитиях и совершенствования современных 
мировых валютно-финансовых отношений.  
При отсутствии в мировой экономике достаточных финансовых 
средств для глобального развития, а также для того, чтобы ликвидировать 
дефицит финансовых средств на мировом финансовом рынке и оказать 
содействие реформированию существующей системы финансирования в 
международных банках развитиях, Китай укрепляет свой статус и роль в 
существующих международных финансовых организациях и посчитал 
необходимым создать Азиатский банк инфраструктурных инвестиций. 
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